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Introduccion

El rompimiento del Acuerdo de Bretton Woods expresado en la no convertibilidad de divisas
mantenidas como reservas fite el detonador de una serie de transformaciones en el orden
econdmico y financiero mundial; una de estas transformaciones, tal vez la mds importante, es
la expansion de los flujos internacionales de crédito.

Dicha expansién crediticia estuvo basada en la desregulacion de controles a la intermediacién
financiera, instrumentada por gobiernos de paises occidentales a fin de ofrecer alternativas de
inversion para retener y/o atraer la liquidez de divisas liberadas por el rompimiento del acuerdo
de no convertibilidad en oro; esie acto fue motivado por la inestabilidad cambiaria que
imperaba en el mundo hacia finales de los 60’s y fue en sf un acto desregulatorio.

Afios més tarde, la expansién financiera y la revolucién tecnoldgica impulsaron el auge del
comercio mundial e hicieron que Ia desregulacion se convirtiera en un movimiento que fue
desplegandose hacia otras naciones hasta constituirse en una corriente mundial y simiente del
proceso de globalizacion.

Definida como un proceso tendiente a eliminar las barreras de cualquier indole que impida el
libre acceso y movilidad del capital en cualquier actividad o espacio econdémico, la
desrepulacién ha estado ligado al pensamiento econdmico neoliberal, reposicionado con la
Reaganomania y el Tatcherismo, representa ¢! instrumento idéneo para-impulsar la apertura de
mercados otrora protegidos e insertarlos al proceso de internacionalizacidn del capital.

En el sector financiero, la desregulacion consisie principalmente en permitir la entrada de Ia
competencia externa a los mercados nacionales, presencia que se realiza mediante la
instalacién de sus instituciones o con la compra total o parcial de las instituciones nacionales
mediante alianzas, fusiones, participacion accionaria.

Otros mecanismos desregulatorios son la liberacién de tasas interés y del tipo de cambio, la
permisibilidad de las autoridades a los intermediarios de efectuar toda clase de operaciones
activas y pasivas, la autonomia del Banco Central y la refuncionalizacién de las autoridades
supervisoras, perdiendo el Estado un importante arsenal de instrumentos de politica para la
conduccién de las variables monetarias y crediticias.

En tomo a este tema, los estudios realizados han llegado a conclusiones sobre la idea de que la
liberalizacién ha implicado la pérdida del control soberano de los gobiernos sobre el sistema
financiero y que éste descontrol repercute en inestabilidad econdmica.

En esta polémica, los tedricos monetaristas argumentan que la estabilidad est4 condicionada a
la existencia de una real y verdadera competencia en los mercados y a eliminar todo indicio de
intervencidn y conductivismo gubemarmental, esta intervencion limita y distorsiona el libre
desarrcllo de los mercados financieros y los conduce a lo que denominan como represion
financiera.




México no ha sido ajeno a dichos cambios. En las Gltimas décadas los gobiernos compraron la
visién neoliberal formulada y propalada por las instancias multinacionales y fielmente
reproducida por economistas reclutados en las instituciones educativas de paises occidentales,
ahora incrustados en las altas esferas de decisiun, implementando el esquema neoliberal como
un modelo para la conduccién micro y macroecondmica.

En nuestro pais, hemos podido comprobar que la insercién del pais al proceso de globalizacién
y “modernizacion nacional” no han posibilitado mejores niveles de bienestar al conjunto de la
saciedad, ni resuelto el problema del desequilibrio externo, o superado el dualismo de
productividad-ingreso existente en ¢! dmbito sectorial, regional y social, o elevado la
competitividad de las empresas nacionales, como tampoco permitido una mejora en 1os
términos de intercambio entre productos y servicios primarios y manufacturados.

Por ¢l contrario, la apertura y desregulacién acentuaron estas disparidades y reforzaron las
barreras que el sistema econémico de mercado impone al acceso de nuevos agentes
productivos bajo relaciones de dominacion-subordinacion tipicas, trayendo de paso la pérdida
de soberania, la desnacionalizacion cultural y econdmica, la concentracion del aparato
productivo y del consumo e ingreso nacionales.

Bajo la experiencia mexicana como la de muchos otros paises, la implantacion del esquema
neoliberal se ha traducido en ceder al sector privado (nacional y extranjero) la batuta de la
conduccion econdmica, en una apertura favorable a la expansion del capital internacional y en
la virtual desaparicidn de la economia mixta.

En el terreno financiero, la desregulacién tuvo lugar en un sistema de partido en el poder, con
cuya mayoria en el Congreso permitié se aprobaran las iniciativas enviadas por el ejecutivo
federal para desmantelar los mecanismos de regulacion existentes; tal es el caso de la
liberacion en tasas de interés activas y pasivas, eliminacién del encaje legal y cajones
selectivos de crédito, determinar que el financiamiento pablico fuera bajo criterios de mercado
y particularmente, en la sustitucidn de los esquemas de inspeccion y vigilancia por una
regulacion preventiva, asi como la autonomia del banco central.

A la luz de los resultados, la desregulacion financiera se manifiesta hoy en dia no una mayor
competitividad interna y si en una mayor concentracion bancaria, no en el fortalecimiento de
las instituciones financieras nacionales y si que el 80% de la propiedad institucional esté en
manos extranjeras; no en una mds eficiente y eficaz prestacién de servicios financieros y si en
su encarecimiento y segmentacion de dichos servicios.

La implementacién de los mecanismos preventivos o prudenciales, como el aumento del
coeficiente de capitalizacién, de reservas y provisiones preventivas no ha resuelto el problema
del riesgo de iliquidez o insolvencia de los acreditados, ni la entrada y salida de capitales ha
evitado la especulacién y devaluacion cambiaria y sus rebotes en tasas de interés y mercado
bursatil; no se ha acrecentado la profundizacion financiera ni ampliado la cobertura del servicio
a mas estratos soctales, regiones y sectores productivos y si provocado la desintermedicacion,
es decir, la disminucion de los flujos de ahorro , préstamos.

13



Estos planteamientos preliminarmente expuestos son los que motivaron este estudio que bajo la
modalidad de Informe, pretende aportar una visién general del proceso desregulador,
identificar elementos, factores ¢ intereses que intervienen en el mismo, asi como estimular al
estudioso a profundizar en el andlisis del caso mexicano, por ser el sector financiero uno de los
segmentos en donde la desregulacién se dio de manera abrupta, con las repercusiones y
estragos conocidos cuyo costo social lo tendremos presente por muchos afios porvenir.

Aunque el analisis se enfoca al periodo de 1988 a 1994 por ser éste durante el cual se aplicaron
las medidas desregulatorias més relevantes y donde tuvo sus principales manifestaciones, s¢
hace una revision a la posicion que guarda el sector bancario a la fecha.

En ¢l primer capitulo se dimensiona la funcidén bancaria y su importancia en la economia; se
expone también el origen de la regulacidn en su acepcidn juridica y sus diferentes vertientes;
como parte de este marco conceptual, se analiza el proceso de globalizacion y desregulacién
mundial y su articulacién con el aumento en los flujos internacionales de capital, identificando
los factores que permitieron su reproduccion y amplificacion a escala mundial; se mencionan
algunos planteamientos tedricos en que se pretende sustentar la desregulacién financiera,
comentando las expetiencias que ha arrojado en diversos paises, finalizando con algunos
fundamentos de la inestabilidad financiera.

En ¢l segundo capitulo se analiza el caso mexicano de desregulacion financiera, iniciando con
una revisién al marco regulador existente hasta 1988, es decir, al existente hasta antes de la
nacionalizacién bancaria, el que rigié como banca de Estado y en su transicién a banca
privada; este trabajo consiste en resedar y analizar los cambios més relevantes que en esos afios
se dieron en materia de desregulacién y liberalizacion de operaciones financiero-bancarias. Se
concluye con el andlisis del perfil del sector bancario después de la crisis de 1994 identificando
sus transformaciones.

En el tercer capitulo, se presentan los factores de que generaron la inestabilidad econdmica y
sus efectos en el Ambito financiero, derivados de la confluencia de la politica macroecondmica
de apertura y liberalizacién econdmica, los causados por las propias medidas de desregulacion
financiera y privatizacion, tratando de explicar la mecénica por la que se llegé a la situacion de
crisis bancaria mediante el deterioro de sus indicadores de solvencia v solidez asi como el
paquete de medidas de saneamiento propuestas ¢ implementadas por ¢l gjecutivo federal.

Finalmente, se hace una relacion de conclusiones finales mediante las cuales se trata de
destacar lo m4s relevante de este fendmeno a manera de consideraciones.

Es importante dejar constancia que este Informe se basa en las experiencias que acompafiaron
mi trayectoria profesional en el sector financiero; de 1984 2 1991 en la Dir. Gral. de Banca
Miltiple de la SHCP participé en el proceso de nacionalizacién bancaria y en la construccion
de mecanismos de conduccién; de 1991 a 1993 en Banco Mexicano y Nacional Financiera
participando en el proceso de privatizacién bancaria; finalmente entre 1994 y 1998 en la
Cormnisién Nacional Bancaria v de Valores me correspondio participar en la etapa de disefio ¢
implementacion de dispositivos de regulacion preventiva y participar en la configuracion de los
programas dcl rescate bancario instrumentados.

4l



L Marco Tebrico y Conceptual

A fin de contextualizar el dmbito y precisar las categorias y conceptos utilizados en este
estudio, resulta imprescindible puntualizar algunos aspectos relevantes sobre la naturaleza de la
funcién bancaria, de los razonamientos que destacan su importancia en la economia, abordando
los fundamentos de la teoria de la 7egulacion y los factores que originaron el proceso
desregulatorio a escala mundial.

Fn este marco, se analiza la estructura de la oferta de recursos y prestacion de los servicios
financieros y los agentes econdmicos que intervienen en esta actividad, se evalia también la
influencia en las variables macroecondémicas v en las funciones produccién, consumo,
inversion, empleo e ingreso.

Asimismo, se analiza ¢l sentido y fin de Ja regulacién econdmica, especificamente el referente
a la jurisprudencia del interés publico, de donde se deriva una tarea tradicionalmente
encomendada al Estado: la vigilancia y supervisién de los intermediarios como medio pata
garantizar que !a actividad se conduzes en un marco operativo de sanas practicas y preservar el
interés publico y la estabilidad del sistema de p .gos.

En contraparte se analiza el marco general de globalizacién, en cuanto a sus principales
factores y particularmente la referente a la liberalizacién de servicios financieros mundial, asi
como de las premisas que sustentan la desregulacion, como parte de las premisas del
pensamiento econdmico neoclasico, retomadas por el neoliberalismo.

1. Importancia del Sistema Financiero en la economia.

De acuerdo al concepto tradicional, se ent:.nde por sistema financiero, al conjunto de
actividades e instituciones que permiten el desarrollo de todas aguellas transacciones entre
usuarios {personas, gobierno y empresas), intermediarios financieros (bancos, casas de bolsa,
etc.) v autoridades e instituciones reguladoras que impliquen el uso de dinero. Es importante
destacar que el sistema bancario es el segmento més relevante de dicho sisterna, por la
amplitud de sus operaciones, diferenciadas conforme al régimen de propiedad que le
caracteriza (banca piblica y/o privada o mixta).

La banca privada o comercial, se ocupa sobre todo de facilitar créditos a individuos privados;
la banca industrial o de negocios invierte sus actives en empresas industriales, adquiriéndelas y
dirigiéndolas.

En el siglo XIX fueron muy comunes los bancos industriales, aunque éstos han ido perdiendo
fuerza a lo largo del siglo XX en favor de la banca mixta. Dentro de 1a banca piblica debemos
destacar, en primer lugar, el banco emisor o banco ceniral, que tiene el monopolio de emision
de dinero y suele pertenecer al Estado. En éstas destacan las instituciones de ahorro y de
fomento.




De acuerdo con las caracteristicas la banca tradicional, la funcidén principai de un banco
consiste en la intermediacion de recursos; se captan recursos del pablico, los cuales se invierten
en titulos de deuda (piblicos y/o privados) a efecto de obtener un rendimiento con los cuales
cubrir los intereses de los depositantes o ahorrodores, cubrir costos operativos v un margen de
ganancia.

En cuanio a la captacién de recursos se ejemplifica en las actividades de guardar y
salvaguardar fondos ajenos en forma de depdsitos, asi como €l de proporcionar cajas de
seguridad, operaciones denominadas de pasivo.

Podemos distinguir varios tipos de depdsitos. En primer lugar, los depositos pueden
materializarse e¢n las denominadas cuentas corrientes: el cliente cede al banco unas
determinadas cantidades para que éste las guarde, pudiendo disponer de ellas en cualquier
momento. Tiempo atrds, hasta adquirir cardceter histdrico, este tipo de depdsitos no estaba
remunerados, pero la creciente competencia cotre bancos ha hecho que esta tendencia haya
cambiado de forma drastica en todos los paises occidentales.

En segundo Ingar, los bancos ofrecen cuentas de ahorro, que también son depésitos a la vista,
es decir, que se puede disponer de elios en cualquier momento. Los depésitos y reintegros se
realizan vy quedan registrados a través de una cartilla de ahorro, que tiene cardcter de
documento financiero. La disponibilidad de este tipo de depdsitos es menor que la de las
cuentas corrientes puesto que obligan a recurrir a la entidad bancaria para disponer de los
fondos, mientras que las cuentas corrientes permiten la disposicién de fondos mediante la
utilizacién de cheques y tarjetas de crédito.

En tercer lugar hay que mencionar las denominadas cuentas a plazo fijo, en las que no existe
una libre disposicidn de fondos, sino que éstos se recuperan a la fecha de vencimiento aunque,
en la prictica, se puede disponer de estos fondos antes de la fecha prefijada, pero con una
penalizacion (Ja remuneracion del fondo es menor que en el caso de esperar a la fecha de
vencimiento).

En cuarto lugar, existen los denominados certificados de depésito, instrumentos financieros
muy parecidos a los depdsitos o cuentas a plazo fijo; la principal diferencia viene dada por
como se documentan. Los certificados se realizan a través de un documento escrito
intercambiable, es decir, cuya propiedad se puede transferir.

Por dlimo, dentro de los distintos tipos de depositos, los depésitos de ahorro vinculade son
cuentas remuneradas relacionados con operaciones bancarias de activo (es el caso de una
cuenta vivienda: las cantidades depositadas deben utilizarse para un fin concreto, como es el
caso de la adquisicién de vivienda en nuestro ejemplo).

En contraparte, con los fondos depositados, los bancos conceden préstamos y créditos a otros
clientes, la cual es otra de las funciones importantes. Por tales operaciones, el banco cobra
{denominadas de activo) otros tipos de interés.




Esios préstamos pueden ser personales. hipotecarios o comerciales. La diferencia entre los
intereses cobrados y los intereses pagados constituye el margen de intermediacién, que es la
fuente principal de ingresos en la banca tradicional. Adicionalmente, se efectiian otros
servicios como operaciones fiduciarias, banca de inversién, productos derivados, cambios,
cajas de seguridad, etc.

Una fuente de ingreso adicional por los cuales los bancos cobran comisiones, es la salvaguarda
de estos fondos, que también se aplican a los distintos servicios, tarjetas de crédito, posibilidad
de descubierto, banco telefonico, entre otros.

Con el surgimiento de los conglometrados o agrupaciones financieras, las fronteras entre los
diversos prestadores de servicios financieros tienden a concentrarse en lo que se llama Banca
Universal; esta articulacién y sofisticacién de fos servicios como es la banca de inversion, la
mesa de dinero y de divisas han cobrado importancia.

El sector bancario juega un papel relevante en el procesc econémico, al dotar al sistema
productive y comercial de la fluidez necesaria para completar los ciclos de ahorro e inversién,
de produccidn y consumo y en la acumulacién de capital y el crecimiento econémico. En
diversos estudios y tratados se resalta la funcién bancaria en particular, bajo la consideracidn
de la interaccidn existente entre los circuitos real y financiero y que da por resultado la
produccidn y comercializacion de bienes y servicios.

Dentro del circuito financiero, la banca vista como sistemna de pagos, sirve para que todas las
transacciones econdmicas se realicen, tales cowo pago de ndéminas, manejo de tesoreria, banca
de inversién y de deposito, prestatario y facilitador de divisas.

Ademas funge como articulador o intermediario entre los agentes econdmicos superavitarios,
tante nacionales como del exterior, es decir, los que ofrecen o depositan de sus ahorros y los
deficitarios, que son aquellos que demandan capital o crédito, recursos que generalmente son
utilizados para financiar sus proyectos de inversién o expansion de la capacidad productiva.

En teorfa, esta funcién debe permitir al sistema econdmico dotar de la fluidez necesaria para
completar los ciclos de ahorro e inversién, participar en la formacién de precios, en la
acumulacién de capital v en el crecimiento -conémico, de ahi que dicho sector tenga un
destacado lugar dentro de 1a teoria econdmica.

De dicha relacién se genera una estrecha interdependencia entre los circuitos real y financiero,
en la que uno influye en el comportamiento del otro vy viceversa, aunque el grado de relacion
esta determinado por el nivel de profundizacién financiera entendiendo por este concepto como
el coeficiente que resulta al relacionar e] ahorro bancario respecto al Producto Interna Bruto.

De acuerdo a los postulados de la teoria neoclédsica, la vinculacion existente entre ahorro e
inversidn se tiene bajo 1a identidad entre {as variables:

Ahorro = Inversién




Este ahorto esta determinado por las familiss, empresas y gobierno considerados como
residentes y el sector externo.

Por analogia, de esta identidad se deriva otra mds en donde
Ahorro = Captacidn de recursos
Captacién de recursos = Crédito
porlo que:  Crédito= Inversion.

Cabe destacar que estas identidades no son en la realidad del todo exactas, ya que la inversién
puede asignarse a la mnversion fisica (o formacion bruta de capital fijo) con el propdsito de
implemnentar un proyecto productive o incrementar uno ya existente o bien a la financiera
(compra de fitulos de crédito emitido por empresas, gobierno y las propias entidades
financieras), para obtener un rendimiento establecido (renta fija) o participar en las ganancias
de una erapresa (renta variable).

Por otra parte, no necesariamente todo el ahorro se convierte en depdsito bancario o financiero
ni todo el ahorro financiero se orienta al crédito o este en inversién productiva, ya que los
agentes y las instituciones bancarias tienen diversas opciones de canalizar los recursos aunque
en condiciones normales este deberia ser su desiino principal.

Esto se puede ejemplificar con mayor claridad con el case de la banca mexicana en la
coyuntura actual, en donde padece un agudo proceso de desintermedicacion (caida del crédito),
pero si se considera que el erédito ha disminuido en términos reales, ;hacia donde se dirigieron
los recursos captados?

La respuesta esta en las inversiones en el mercado de valores, tanto de renta fija como variable
¥ en el mercado de dinero, particularmenie el mercado interbancario; este mercado es la masa
de recursos que se transfieren de uno a otro intermediario, jugando una especie de cdmara de
compensacion pero con un costo que fija el intermediario superavitario con liquidez a otro
deficitario, en funcion del tiempo, del riesgo que plantee su liguidacion o recuperacion y del
monto demandado, con objeto de solventar sus necesidades de caja de corto o largo plazos.

Por otro lado, diversos estudios _18/ y 19/ manifiestan que existe cierta independencia o baja
correlacién entre las variables crédito bancario v formacién bruta de capital fijo sendo este el
componente mas destacado de la inversion fisica.

Ademds, la banca tiende a segmentarse en dos tipos de dreas de negocios, en primer término
estd la [lamada banca de mayoreo, dirigida a operar con gran cantidad de cuenta habientes y de
sucursales (asalariados y empelados, pequefiz y mediana empresa} mediante operaciones e
instrumentos poco sofisticados (cuentas de ahorro, créditos simples o con garantia, tarjeta de
crédito).
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De esta manera es como se expande la compra de bienes de consumo final y duradero, compra
de casas-habitacion, antos y en menor escala de insumos para la produccién o mercancias para
su comercializacion. En este caso, influye a la variable macroeconémica de consumo.

En la banca de menudeo, dirigido a empresas medianas pero principaimente grandes en donde
se utilizan productos y servicios financieros sofisticados tanto en captacion como en crédito.
Estos servicios se basan en el manejo de tesoreria y en su caso, el crédito corporativo utilizado
como capital de trabajo para ampliar la capacidad productiva, financiar importaciones o
apalancar exportaciones v otros mas especificos como las coberturas de riesgos (de precio, tipo
de cambio, tasa de interés, entre otros).

En los ultimos afios, el crecimiento de la emision de titulos de deuda y obligaciones por parte
de las empresas privadas a través del mercado e valores ha sido explosivo, motivo por el cual
el financiamiento bancario ha pasado a segundo término en este segmento, aunque no lo
sustituye del todo pero si reduce 1a correlacion crédito-inversidn. En todo caso, se influye a la
variable macroecondmica inversién.

Estas operaciones tienen sus instrumentos de valorizacidn, tales como las tasas de interés y el
tipo de cambio los cuales inciden no solo en el ritmo vy profundidad de las actividades de
intermediacién (ahorro-crédito), 1a primera como fijador del precio del dinero v la segunda
como medio de vinculacion econdmico-financiera ¢on el 4mbito internacional, sino también
influyen en la formacion de precios, la competitividad y en la rentabilidad o tasa de ganancia a
nivel productivo.

En sintesis, un comrecto y adecuado proceso de intermediacion de recursos representa
beneficios tangibles a la sociedad; sobre esta premisa es la responsabilidad que histéricamente
se ha encomendado al Estado: vigilar y condueir et desenvolvimiento bancario, porque ésta no
constituye un fin en si mismo, sino un medio para encontrar fines superiores, como son €l
acrecentamiento del ahorro por la via de la captacién de recursos del piblico y 1a movilizacion
y canalizacién de estos recursos a la inversién peoductiva a través del crédito, promoviendo
proyectos productivos que generen satisfactores, empleo € ingreso a la sociedad en su conjunto.

Estos comentarios tienen la finalidad de destacar la relevancia que en teoria el sector financiero
y el bancario ¢n particular tienen para una nacicn y su desarrollo econdmico. Sin embargo, esta
funcién tan noble puede tergiversarse en la practica, sobre todo cuando se guia bajo la premisa
del negocio, como suele suceder en éste y otros tantos campos como el de la justicia, la
medicina, en donde un buen negocio se ha divorciado del bien comun.

2. Principios de Regulacién Econémica

No pocos estudiosos en materia bancaria seffalan que la actividad bancaria ha entrado a una
etapa de declinacién o decadencia, lo cierto es que cn los tltimos aiios ha experimentado
profundos cambios que iransformaron su estri tura, operacion y filosofia de prestacion de
SErvicios.




Con ello, se ha transformado 1a necesidad d« reforzar su regulacién a las condiciones
vigentes en cuanto al su mayor profundizacién en e} sistema financiero y econdmiico. _10/
y_21/

Para entrar al tema que en este apartado nos ocupa, resulta conveniente dar un repaso
general a las diversas teorfas de regulacién, partiendo por I2 regulacion econdmica, que es
de donde se deriva en este caso, la bancaria.

Sin el proposito de entrar en la polémica y debates sobre el intervensionismo estatal en la
ecopomia, de su eficacia o de determinar quienes han sido en Ultima instancia los
beneficiarios reales o detractorss de este intervensionismo (subsidios, normas,
financiamiento, precios, inversiones, etc.), presentamos algunos elementos en que se
sustenta la regulacién en general.

La teoria del interés piiblico. La teoria clisica del interés piiblico es el sustento
doctrinario de la actividad regulatoria, de conformidad con ella, Ia intervencién del
Estado tiene por objeto el asegurar que el desarrollo de la actividad econdmica se
realice en el marco del bien comin de la sociedad. Para ello, necesita corregir las
ineficiencias o inequidades resultantes del libre juego de la oferta y la demanda, o
sus derivaciones como las barreras de acceso impuestas por el mercado, de la
tendencia natural al monopolio vy del riesgo al abuso inherente, de los desequilibrios
¢ inequidades econdmicas y sociales, por decir las principales.

Sin embargo, el concepto de “servicio piblico” se ha extendido mas conforme a criterios
politicos que a econdmicos. Esta realidad ha determinado que su orientacién esté muchas
veces sesgada de manera encubierta o abierta para privilegiar a ciertos grupos, que no
siempre resultan ser los menos favorecidos o los formalmente idemtificados como
beneficiarios o afectados por las inequidades; asimismo, se tiende a proteger actividades y
servicios que debian estar regidas por las leyes del mercado; en todo caso, la regulacidn
seria indicada cuando existan barreras de entrada inequitativas. 15/

Teoria del Acuerdo Colective. Esta os una interpretacién mas elaborada de la
regulacion, vinculada al famoso dilema de la accidn colectiva, enando el problema
surge de agentes que obstaculizan el esfilerzo colectivo aunque éste los beneficie.
Con este tipo de regulacién se permite desbloquear el una situacién de falta de
consensos por la via coercitiva legal.

Esta ieoria termina por ser una teorfa politica que justifica la imposicion de una
determinada visién y se traduce en un costo de transaccidn adicional que se integra
al sistema de precios. 16/

Teoria de la Regulacién FEcondmics, En un trabajo de Stigler _17/ elaboré la
teorfa econdmica de las regulaciones partiendo de que ésta representa un costo para
el sector que debe transferir ingresos y para el Estado un gasto en la medida que
tiene que asignar recursos para la administracion del esquema regulatorio.




' Por otra parte, sefiala que no siempre ios grupos afectados tienen la capacidad de
controlar al organismo regulatorio, o al menos intervenir en sus decisiones.

Estos planteamientos son realmente sélidos en la medida de que resultan dificil rebatirlos,
pot lo que es interesante la reflexi6n que de ellos se pueden derivar.

En lo que se ha llamado como expansion regulatoria, se definen tres tipos de regulacién,
clasificadas segin su naturaleza:

De control o prevencién. Son aquellas tendientes a impedir abusos de quienes
producen u ofrecen servicios, derivados de un mercado no competitivo; {ejeraplo:
proteger al trabajador o at consumidor);

De fomento. Se refiere a aguellas entidades o instrumentos de subsidio orientados a
proveer los productos que el mercado espontineamente no ofrece, por lo que se
requiere satisfacer esta demanda; (gjemplo: electrificacion, educacion,
infraestructura y salud en el dmbito rural);

De solidaridad. Son diversos mecanismos vinculados a la promocion y
financiamiento de obras comunitarias, de atencién a zonas de pobreza o
marginacién extrema, asi como obras de reconstruccion por efectos de desastre
natural,

En esta visién, se identifica que la raiz de la regulacién se encuentra més en la ciencia
politica y juridica que en la econdmica, ya gue no existe un andlisis téenico que determine
la eficacia y eficiencia ni el costo/beneficio de las regulaciones. Por ejemplo, lo beneficioso
del monopolio es Ia reduccién del costo que deberia traducirse en un menor precio, aunque
esto no siempre suele suceder,

Se reconoce que hay instituciones que reducen los costos de transaccion, por ejemplo, la
moneda, los seguros, patentes, tecnologia; pero también hay instituciones que aumentan
dichos costos (ejemplo: impuestos, aranceles, permisos), sobrecostos que distorsionan el
sistema de precios y que se refleja invariablemente en la asignacion de recursos por parte
de los agentes econdmicos; es aqui donde el Estado debe intervenir de modo tal que
garantice una adecuada utilizacion de los recursos en términos de equidad y justicia.

Para Musgrave, el Estado debe participar en cuatro funciones sustantivas en cuanto al
manjo de recursos: a) mejorar la eficiencia en su aplicacion; b) garantizar la equidad
mediante acciones redistributivas; ¢) promover ¢l crecimiento econdmico; d) regulacion
econdmica. De ahi que la regulacién debe ser mas preventiva que correctiva.

En el 4mbito financiero, la necesidad de regnlacion se deriva que la actividad bancaria
como sistema de pagos conlleva peligros v riesgos implicitos que en muchas ocasiones no
son manejados adecuadamente. Entrc los riesgos mds comunes se encuentran en primer
tugar, el ieferente a la tendencia a la excesiva creacién de dinero (real o virtual), con lo que
se puede acarrcar un crecjmicnto inflacionario y ¢l riesgo a una alta exposicién al riesgo.




En segundo lugar, la predisposicion a la liquidez de los pasivos (depdsitos y dinero
interbancario), con lo cual se generan brechas respecto a los activos (préstamos a terceros ¢
inversiones), generando un peligroso desbalance monetario.

Cuando los depositantes exigen en masa la devolucion de sus depdsitos, el sistema bancario
puede ser incapaz de responder a esta peticién, bien por el plazo diferenciado entre los
depésitos y los créditos o por la irrecuperabilidad que se tenga en los préstamos, lo que
llevaria al banico a la insolvencia y declararse en suspension de pagos o quiebra,

Es por ello que uno de los principales cometidos de los bancos centrales sea el de regular el
sector de la banca comercial para minimizar la posibilidad de que un banco entre en esta
situacién y pueda arrastrar tras él a todo el resto del sistema bancario. El banco central tiene
que estar preparado, como prestamista de ltima instancia del sistema bancario, para
proporcionar la liquidez necesaria si se generalizara la retirada de depositos o la insolvencia
de los prestatarios.

Esto no implica necesariamente Ia obligatoriedad de salvar a cualquier banco de la quiebra,
como se demostré en 1995 cuando el Banco de Inglaterra se negd a ayudar al quebrado
Banco de Inversiones Barings. Concientes de estas posibilidades se han constituido los
Hamados seguros de depdsitos que en base a un porcentaje establecido y acordado sobre los
depdsitos, se protege a clertos rangos de esta situacién de riesgo.

Hoy en dia, las operaciones financieras que realizan los inermediarios se tornan cada vez
mas sofisticadas en su biasqueda de ofrecer mayores rendimientos a su clientela y a los
accionistas, incurriendo en riesgos poco controlables. Es aqui de donde surgié la necesidad
de la regulacién y supervision bancarias a fin de salvaguardar la estabilidad de dicho
sistemna y de la economia en su conjunto.

En los Estados Unidos, la regulacion financiera aparece con la crisis de 1929 a fin de
establecer controles emergentes v de operar los mecanismos de restabiecimiento productivo
y de limitacién monopdlica; pero es a fines de la Segunda Guerra Mundial, cuande como
resultado de la necesidad de reconstruir sus estructuras productivas, ¢l Estado se da a la

tarea de introducir diversas medidas proteccionistas y regulatorias, a fin de reactivar ia
economia.

En los paises industrializados, la reconstruccién de Europa y Japdn a través del Plan
Marshall fue relativamente répida, ya que se buscaba que el sistemna socialista soviético no
avanzara; en los Estados Unidos el interés se centraba pricticamente en una economia de
guerra, mientras que en los paises en vias de desarrollo se impulsaron programas de
industrializacién por sustitucién de importaciones.

En Meéxico, ¢l pobiemo ha justificado el rescate bancario precisamente por su cardcter
estratégico, pero si cn su lugar de estas medidas se hubiesen aplicado en estricto rigor las
leyes del mercado, bien se pudo haber dejado quebrar a los bancos ineficientes, sin tencr
que cargar un alto costo a la sociedad su preservacion.




3. Fundamentos Teéricos de Desreguiacion Financiera.

Como categoria tedrico-conceptual, la desregulacién esta vinculada al pensamiento
neoliberal de la economia en sus diferentes comrientes (monetarista, neocldsica, ete.), a
través de las cuales privilegian al sector privado como ¢je de la actividad econdmica,
cuestionando de paso la intervencién del Estado en la economia, argumentando que el
mejor apoyc que puede ofrecer el Estado ai desarrollo econdémico es participar en el
Proceso econdmico.

Ante la controversia existente en torno a la efectividad de los controles y regulaciones,
anteponen que los mercados son lo suficientemente capaces para autorregularse por si
mismos. Se promueve asi la eliminacién de normas, regulaciones y controles que inhiben la
actividad empresarial.

En el 4mbito monetario, se cuestiona la capacidad del Banco Central para controlar la
oferta monetaria y, a través de ésta, el ritmo de la actividad bancaria y en general, del
crecimiento de la economia. Algunos economi-tas piensan que ¢l control monetario puede
ser muy til a corto plazo y debe utilizarse para afectar al nivel de actividad econ6émica.

Otros economistas piensan que el impacto a corto plazo del control monetario no es tan
poderoso, pero que las autoridades monetarias pueden lograr reducir los excesos de
inflacién y aminorar los efectos de las depresiones econdmicas. Una nueva escuela de
economistas sostiene que Ja politica monetaria no puede utilizarse de manera sistematica
para afectar al nivel de actividad econdmica.

Si hay consenso respecto a la creencia de que la accién del Banco Central es incapaz de
resolver determinados problemas provenientes -le la oferta a través de la modulacién de la
oferta monetaria, como podria ser el caso de una escasez de combustible.

En la actualidad, la desregulacién se ha desempefiado como el instrumento mas eficaz del
liberalismo; aunque no existen fundamentos tedricos que expliquen el proceso de
desregulacion financiera, se le concibe como una decision politica orientada al restablecer
la competitividad como el pivote que impulsa la eficiencia, la rentabilidad y la difusion de
mejoras en estos servicios de manera masiva,

En el campo financiero, las medidas desregulatorias se expresan en la liberacion de tasas de
interés por la autoridad monetaria, eliminar barreras v controles a inversiones foraneas,
liberar el fondeo v financiamiento de recursos de las instituciones, sin encajes u otras
limitantes que obstaculicen el desarrollo de los mercados.

Dicho en otras palabras, la desregulacion son el conjunto de acciones tendientes a eliminar
las rigideces u obsticulos que entorpecen la actividad empresarial; casi siempre se ve
acompafiado de la privatizacién de scrvicios piblicos o actividades catalogadas como tal, la
eliminacion de aranceles y subsidios, de mecanismos de fomento y compensacion o bien de
“regulaciones obsoletas™.




En esencia, las consideraciones y el sustento tedrico con que se busca fimdamentar el
proceso desregulatorio, estd orientado a minar el intervensionismo estatal en la economia,
promover las vias de privatizacién y desarticulacién de mercados cautivos.

Para los monetaristas, ia formacién de precios es el principal o tinico ordenador de los
mercados, en donde el ineficiente debe salir. En este sentido, Ronald 1. McKinnon _1/
economista monetarista de la Universidad de “tanford pone en relieve la importancia del
libre desarrolio de los mercados nacionales de capital para alcanzar el crecimiento
econdmico v lograr la autosuficiencia de recursos para financiar el crecimiento econdmico
nacional.

Esta visién difiere de la teoria neoclésica, ya que ésta presupone la existencia de mercados
de capital que operan en un régimen de competencia perfecta. Al respecto, McKinnon dice
“los gobiernos intervienen con politicas para hacer funcionar eficientemente a Ios
mercados, sin embargo, lejos de lograr el objetivo de corregir dicha situacién, amplian los
desequilibrios que se proponian reducir e inducen la operacién de los mercados financieros
de manera fragmentada”.

Pone de ejemplo el uso de recursos para financiar el déficit piblico, sefialando que estas
formas de financiamiento hace que aumente la oferta monetaria, lo que obliga a manejar
artificialmente el nivel de tasas de interés (negativas en términos reales) para evitar su
impacto presupuestal y diluir el costo financiero entre la poblacion; “estas decisiones
desincentivan el ahorro y la inversién por lo que resultan contraproducentes.”

Concluye que la clave para promover los mercados de capitales reside en una generalizada
liberalizacion interna y no en politicas represivas o mucho menos en abultadas
transferencias de ayuda extranjera o subsidios encubiertos por parte de pafses
industrializados. Se crea asi ¢l simil entre liberalizacién y desregulacién.

Para la teoria econémica convencional, las autoridades monetarias y financieras deben
eliminar las barreras que obstruyen el libre desenvolvimiento de los mercados y la éptima
asignacién y utilizacion de los recursos, de acuerdo con las ventajas que representa a la
inversién en términos de rendimiento ofrecido y del resgo implicito.

Esta vision pasa por alto la volatilidad que los capitales adquieren y de los desajustes que
genera en las economias debido precisamente al movimienio migratorio de recursos
financieros en la bisqueda de mayores rendimientos, diversificacion y minimizacién de
riesgos, de hacer cada vez més liquidos los acti- os.

Desconoce que estos movimientos tienen pna contraparte que afecta la balanza de pagos y
en la contencidén del tipo de cambio, que en conmjunto, estimula el crecimiento
desproporcionado de las importaciones y ¢f endeudamiento, con ¢llo las presiones sobre el
financiamiento del déficit en cuanta corriente.




Congruente con la visién neoliberal de mercado libre, Alan Greenspan presidente del
Sistema de la Reserva Federal de los Estados Unidos sefiala la necesidad de un cambio en
la supervision simultinea a la evolucién de los productos y servicios, a efecto de
permitirles mayor libertad para responder a los vambios tecnologicos y de mercado._10/

Asimismo, Greenspan enfaliza como problemas regulatorios que el riesgo de mercado y el
comercial deberian ser las preocupaciones de los teguladores para incluso inducir a los
banqueros a la formacién de areas especificas de medicion de riesgos; medicién de
operaciones fueta de balance, las cuales han crecido sustancialmente y provocan el
fenémeno de la desintermediacion, como mecanismo para evadir los controles y sobre la
insuficiencia de los requerimientos de capital cada vez mds complejos. 10/

Concluye que la constitucion de dreas de medicién de riespos, acompafiada de una
inspeccidn in situ de los activos en riesgo v de 1a adecuacién de reservas para pérdidas por
préstamos, son principios de la autorregulacidn, introduciendo este concepto como el
mecanismo mas eficaz.

En este tenor, en el seno del Banco Internacional de Pagos (BPI), se constituyd el llamado
Comité de Basilea cuyo proposito es el de llegar a consensos entre paises que integran el
Grupo de los Diez para el establecimiento de una reglamentacién internacional sobre la
base de estindares y coeficientes que son operados auténomamente por las instituciones
financieras y las autoridades intervienen solo para verificar que dichos estdndares se estdn
aplicando adecnadamente.

4. Naturaleza de la Globalizacién

La desregulacién tiene que ver con globalizacién y con la secuencia de cambios que se han
escenificado en las (ltimas dos décadas, dentro de los que destaca el inusitado auge
tecnoldgico, en particular el caso de las comunicaciones que han permeado practicamente a
todas las actividades econémicas y regiones del mundo. Es por ello que para abordar el
fenémene de desregulacion resulta necesario entender el proceso de globalizacién, como
medio para establecer ¢l contexto bajo el cual se impulsa la apertura econdmica,

No existe una definicién universalmente aceptada sobre el término globalizacion, ya que
este concepto conjuga vy entrelaza diversas tendencias y procesos gemerados y
retroalimentados, orientados a la mundializacion de filosofias, estdndares y criterios de
manejo econdmico, politico, cultural y hasta religioso, promovidos por organismos
multinacionales establecidos ad-hoc y que den lugar al establecimiento de un nuevo orden
econdmico mundial homogéneo.

Una vertiente de pepsamiento considera a la globalizacién como una etapa mas del
capitalismo en su proceso de internacionalizacion, asi como aquella que considera a ésta
como una tendencia econdmica resultante del crecimiento de la capacidad productiva y de
comercializacion de grandes volumenes de mercancias, que dan fugar al surgimiente de
redes mundiales de comercio v de corrientes financieras a escala mundial.
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A este respecto, se menciona que esta corriente aumentd la naturaleza eminentemente
concentradora del sistema capitalista, evidenciado en la conformacién de gigantescos
conglomerados empresariales, de los macrocentros urbanos, industriales o financieros, de
produccidn y consumo, a la impresionante diversificacion de bienes y servicios alcanzada y
al notable desarrollo tecnoldgico alcanzado en tndos los 6rdenes.

De hecho, se dice que la globalizacién es €l vehiculo que ha posibilitado la integracién
funcional de mercados geograficamente dispersos, aunque cn esta visidon se soslaye el
cardcter desigual e injusto entre los participantes de este proceso, en base a los términos de
precios de intercambio.

De ahi que los economistas hablen mucho de aprovechar este proceso para impulsar de
manera decidida un nueve orden econdémico mundial que bajo el concepto de libre
competencia, establezea no privilegiar a empresas, sectores o paises; otros mas exfremistas
hablan de aprovechar esta tendencia para eficientar la produccion v el comercio mundial
fincado en la competencia y productividad, en la mejora ¢ innovacién continua, en el
desarrollo ¢ incorporacion del avance tecnolégico y la consecuente y automdtica exclusion
de empresas ineficientes o no competitivas.

Al margen de estas visiones, no podemos dejar de destacar como algunos de los principales
motores que impulsan este complejo proceso: se encuentran entre éstos el impresionante
desarrollo tecnoldgico, o también llamada como la tercera revolucion industrial cientifico-
tecnolégica; la supremacia y poderio alcanzado por las empresas trasnacionales; la nueva
division mundial del trabajo y el surgimiento del capital financiero trasnacional y el
despliegue del proyecto politico de democracia liberal, 22/

Existen consideraciones adyacentes referidas a la vinculacién o articulaciéon de redes
econdémicas inicial y originalmente separadas (Nacion-mercado) v de distinta naturaleza,
hasta conformar redes, unidades o universos mas amplios, es decir, los blogues econdmicos
geograficamente determinados.

Aunque la globalizacién puede considerarse como un proceso largamente madurado, su
intensificacion en las Oltimas dos décadas es resultado de la caida del muro de Berlin, la
integracion de las dos alemanias y de la Unién Europea, del derrumbe del sistema socialista
¥ la consecuente insercién de la Unién Soviética v de la China Comunista al sistema de
economia de mercado.

Este hecho que representd para la economia capitalista su triunfo como hegemonia
mundial, ya que la insercién de los paises ex-socialistas y paises emergentes no ha sido
solo comercial sino que una de sus aristas mas importantes es su participacién dentro del
mercado de tecnologias, de capitales, ya como demandantes o como oferentes en sus
diversas modalidades.




A este respecto, en 1993 un cientifico politico comentd acerca de este proceso como el
inicio de una nueva etapa de! mundo, definiéndolo como “el choque de civilizaciones™ en
la incesante expansion de la economia de mercado en bisqueda de integrar a los paises a
éste sisterna sin importar grado de desarrollo econdmico, politice y social.

Dentro de los principales movimientos que se han articulado y conformado el proceso de
globalizacioén se encuentiran los siguientes:

Desarrollo Tecnolégico de Ias telecomunicaciones. El notable desarrclio
tecnologico alcanzado y en permanente desarrollo de las telecomunicaciones,
satélites y la cibernética, ha impactado todos los ambitos de la economia, acercando
los grandes centros productores cont los consumidores a escala mundial. En materia
financiera, a partir de una pantalla electrénica, se pueden girar ¢rdenes de
compra/venta de mercancias y de servicios o transferir fondos de un pais, regién o
continente a otro © bien realizar inversiones financieras mas sofisticadas. Ello
requiere de la infraestructura y tecnologia necesaria como la que detentan las
grandes corporaciones trasnacionales hoy en dia.

Internacionalizacién de los Negocios. Las alianzas estratégicas, adquisiciones y/o
fusiones entre grandes consorcios internacionales vinculadas a los centros de oferta
y demanda de bienes v servicios, incluidos los financieros. Esta modalidad transita
en el ambito de empresas mediante otras modalidades de concentracion y sucede
entre diferentes mercados, productos, paises v grandes bloques econdmicos -
financieros como el de Norteamérica, la Unidn Europea, el Sudeste asidtico, entre
otros.

Desregulacién y Liberalizacién. Eliminacion total o parcial, gradual o acelerada
de las barreras jurisdiccionales (proteccionismo) que caracterizaban principalmente
a los paises en vias de desarrollo y que en gran parte de ellos, detentaban la
propiedad estata] y/o privada nacional de Jos negocios.

Diversificacién de Bienes y Servicios. L.a mayor competencia por los mercados
tanto entre empresas nacionales como con las extranjeras, indujo a la biisqueda de
mayor eficiencia v reduccién de costos, introduccion de nuevas tecnologias y
desarrollo de productos cada vez mds sofisticados a atencidn de la demanda.

Integracibn de bloques eccondmicos. TFormacidn de grandes bloques
supranacionales que responden a cierla ubicacién geopolitica; Unién Europea,
Norteamérica y Japon con algunos paises del Sudeste Asidtico, a través de la
institucién de tratados econdmicos ~ comerciales que suponen la eliminacion de
barreras y de complementariedad.

La revolucién tecnologica climiné el factor tiempo-distancia al permitir la transmisién de
fujos de informacién en tiempo real (casi instantdneo) invadiendo al mundo y acelerando
el proceso de globalizacién al contribuir a la interrelacién de mercados peograficamente
determinades. Esto produjo cambios sin precedentes:

16




= Dio la pavta a la desregulacidn de sistemas econdmicos y financieros;

s Posibilitd la aparicidn y desarrolio de una variada gama de nuevos productos
v servicios mas sofisticados;

¢ Fleva la eficiencia en el manejo financiero, va que ofrece la posibilidad de
compra de manera libre v en tiempo real, sin comprometer a los productores
a precios inamovibles del mercade e incluso convenir precios a futuro;

e Establecid nuevas condiciones de competencia v aprovechamiento de
ventajas comparativas mediante la disponibilidad v manejo de informacion.

Por otro lado, es necesario destacar que este proceso globalizador estard tranco mientras no
s¢ superen las limitaciones existentes al libre movimiento de ta poblacion (corrientes
migratorias) particularmente de la mano de obra, se eliminen las barreras que los mercados
imponen al acceso de diversos agentes econdmicos por sus menores niveles de
productividad, capital, tecnologia, ete, respecto a los estdndares impuestos, asi como se
establezca un régimen justo en los términos de intercambio.

Por ser de naturaleza contraria al proceso y principios capitalistas, estos elementos no
podran ser superados, sino que la segmentacién de los mercados profundizarad las
desigualdades e inequidades existentes y cuestionara la supervivencia de buena parte de
empresas, sectores productivos, v la misma convivencia pacifica entre grupos sociales y
regiones.

Asl mismo, es igualmente necesario modificar el caricter altamente concentrador a que
conlleva el proceso globalizador, que privilegia a las grandes empresas “competitivas y
exportadoras™ y a clertos grupos de empresarios; estos elementos desgastan y destruyen el
tejido social y econdmico, desarticula las redes culturales y la extincién de todo lo que sea
nacional.

5. Globalizacidn y Desregulacién Financiera Mundial,
Factores de Ia Globalizacion Financiera

La desregulacién ha sido una causa y a la vez, efecto de la globalizacion. En el ambito
financiero, a desregulacion, se manifiesta en la mayoria de Ios casos, en la liberacion de
tasas de interés, en la reduccidn de los requerimientos de reservas preventivas, en la
eliminacién de restricciones impuestas a la participacion extranjera en este sector, a la
prestacion de servicios y al desarrollo de nuevos productos. _21/

Para ello, la responsabilidad de las autoridades debe ser la aplicaciéon de potiticas
monetarias y financieras que liberalicen y desregulen los mecanismos y disposiciones que
se interpongan al libre desenvolvimiento de los mercados, a la 6ptima asignacién y
utilizacién de los recursos y a las ventajas comparativas y competitivas implicitas.
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Dentro de los factores que caracterizan al proceso de globalizacién financiera se
encuentran los siguientes:

1. Las alianzas estratégicas enire grandes consorcios financieros intermacionales
han vinculado los centros de oferta y demanda de recursos financieros.
Esta modalidad transita de empresas a paises y se reflgja en la creacién de grandes
bloques econdmicos - financieros como el de Norteamérica, la Unidn Europea, el
Sudeste asiatico, entre otros.

2. La liberalizacién y desregulacién de barreras jurisdiccionales en materia de
servicios financieros que caracterizaban a los paises occidentales pero
principalmente a los paises en vias de desarrollo ya que en gran parie de ellos,
operaban bajo figuras de propiedad estatal y/o mixta (privada nacional) en la
prestacion de los servicios de banca y crédito, o bien, estableciendo regimenes de
inversion obligatoria y regulando tasas de interés y la asignacion del crédito.

También se protegia a los intermediarios financieros negando la presencia 6 1la
participacién en la propiedad de éstas ante las entidades del mismo tipo del exterior,
principalmente ante las grandes empresas fransnacionales que con su alta productividad
dejaba fuera de competencia a las empresas nacionales, amen de los costos diferenciales
que existia entre una y otra entidad, sin olvidar el atraso tecnolégico y desarrollo de
productos mds sofisticados que demandaban los inversionistas.

3. El notable desarrolio tecnolégico alcanzado y en permanente desarrollo de las
telecomunicaciones, satélites y la cibernética, ha impactado todos los Ambitos de los
mercados econdmicos, bancarios y bursétiles, acercando los grandes centros
financieros con los demandantes de estos servicios a escala mundial,

A partir del desarrollo alcanzade en la banca electronica, en todo momento se pueden girar
ordenes de transferencia de fondos de un pais, regidn o continente a otro o bien realizar
operaciones financieras mds sofisticadas. Elio requiere de la infraestructura v tecnologia
necesaria como la desarrollada por las grandes corporaciones financieras internacionales
hoy en dia.

Es por eso que gran parte de los sisternas financieros del mundo se hayan logrado
interconectar y estin ahora inmersos en el proceso globalizador. Pese a que la libertad
otorgada y a sus importantes implicaciones, éste es un fenémeno irreversible, va que sobre
esta base se han constituido verdaderas redes mundiales que representa una gran variedad
de alternativas de inversion y mayor versatilidad para efectuar operaciones de capitales.

Otro factor que ha estimuladoe la intemacionalizacién financiera es el del crecimiento en el
comercio mundial que durante varias décadas ha constituido como factor y detonador de la
evolucion y crecimiento de una banca multinacional, induciendo 2 una innovacidn
permanente en cuanto a productos y scrvicios financieros que requierc una cada vez mas
compleja interrelacién comercial v financiera.



Tradicionalmente los bancos han financiado el comercio internacional, pero en los dltimos
afios fo destacable es ia expansién de los cunsorcios financieros a través de filiales y
sucursales localizadas fisicamente en casi todo el orbe, las cuales han reflejado un
crecimiento espectacular en el monto de préstamos y en el nimero de prestamistas a escala
internacional.

Por ejemplo, en 1960 del total de bancos estadounidenses, sélo 8 tenian oficinas en otros
paises, para 1987 éste niimero ascendié a 153, con un total de 902 filiales en el extranjero.
A la fecha esta cantidad se ha duplicado.

En contraparte, en 1973 habia menos de 9C bancos extranjeros operando en Estados
Unidos, en 1987 su nimero ascendié a 266 be.:cos, los cuales se repartian en 664 oficinas
en Estados [nidos. La mayoria eran bancos industriales o de negocios, pero algunos se han
lanzado al mercado de la banca comercial. Hoy el miumero de instituciones financieras tan
solo en Nueva York asciende a més de 500.

Otro elemento importante es la sofisticacion y desarrollo de nuevos productos y servicios
detonada por la desregulacién en el mundo occidental. En éste desarrollo ha sido crucial el
surgimiento y crecimiento del mercado de eurobonos y eurodélares, mecanismo que obligd
a los principales bancos mundiales a abrir sucursales en todo el mundo, tal y como sucedio
en su momento con los denominados ‘petrodélares’ provenientes de los superdvit de los
paises exportadores de petrdleo y de tos déficit e los paises importadores.

Esta intensificacion en las actividades financieras no fue valorada en su oportunidad para
realizar acuerdos financieros internacionales entre las principales potencias y entre Norte y
Sur, omisién que se ha revelado como contraproducente, porque los paises que acudieron a
esta financiacion aiin se mantienen en problemas para devolver estos préstamos, llegando a
lo que se denominé en los 80°s como el problema de Ia deuda externa.

Desregulacion Financiera Mundial.

En la sepunda mitad de los afios 70°s y princinins de los 80°s, las economias occidentales
introdujeron a sus sisteras sendos procesos . desregulacion financiera, motivado por la
salida de capital a otras latitudes. La primer manifestacién fue liberando las tasas de
interés, inicialmente de manera parcial y posteriormente (no en todos los casos) totalmente;

Posteriormente, estos paises desregularon los servicios y las instituciones que prestaban
éstos, ya que cn algunos casos, se reservaban a solo cierto tipo de intermediarios; ello
condujo a la llamada banca universal, figura mas flexible, que permitfa ofrecer una mayor
gama de servicios en un solo espacio fisico y dio lugar a la fusion de intermediarios.

Dentro de las causas que indujeron estas medidas, destaca ¢l que se haya invertido el papel
de los paises occidentales pasando de exporta- res netos de capitales que en gran parte de
los afios 60°s y durante los aftos 70°s, mantuvieron a principios de los 80's se convirtieron
en importadores de capital.
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Este hecho se manifestd en una mayor demanda por el ahorro mundial y obligé a las
autoridades financieras de esos paises a liberar las tasas de interés y a desregular las
operaciones financieras, a fin de cubrir los déficit fiscales y de balanza de capitales, que en
€l caso particular de Estados Unidos alcanzaba aiveles impresionamtes.

Ejemplo de lo anterior, lo tenemos en los Estados Unidos, que a raiz la crisis del 1929
cuestion6 al principal ordenamiento existente: la Ley Glass-Steagal, donde con el propésito
de limitar la amplificacién y transmision de quiebras, se restringia a las instituciones
realizar operaciones fuera del pais (off shore), ademds de existir una linea divisoria entre la
banca comercial y la banca de inversion.

Con el paso del tiempo, éstas disposicicnes implantadas en situaciones de crisis o pdnico
financiero se volvieron obsoletas, dando paso a una serie de adecuaciones a dicho
ordenamiento. _4/

Otro factor fue la ruptura del orden monetario internacional acordado con el Tratado de
Bretton Woods, provocando que las divisas “fuertes” viilizadas como monedas de reserva
al liberalizarse de la convertibilidad, ganaran hegemonia en el comercio mundial, se
elevaran la liquidez mundial y se abriera la necesidad de darle cabida en los diferentes
mercados financieros obteniendo un rendimiento. Este hecho se expreso en la competencia
imternacional por atraer capitales, expresada en una guerra de tasas de interés (rendimientos
atractivos) entre paises para atraer flujos de capital.

Otra de las causas que motivaron la desregulacion financiera sefialada fueron los procesos
inflacionarios experimentados en la década de los 80's derivados del alza en el precio
internacional de los hidrocarburos y el fenémeno de los Petrodélares, con lo cual se genera
una aparente liquidez que se desplazé hacia intermediarios no bancarios europeos
{Eurodolares), ¥ otro tipo de inversiones que se capitalizan con la compra de acciones de
empresas europeas por parte de las potencias petroleras arabes.

El mayor caudal de dolares en circulacién y los esfuerzos por retenerlos desencadené una
lucha entre los intermediarios financieros de E. U. y Europa escenificada en la avena del
rendimiento financiero.

A fines de Jos 80°s y principios de los 907s, se vivié una situacién diametralmente distinta:
la recesién del Grupo de los 7 v la falta de condiciones para canalizar capitales al bloque
ex-socialista, permitieron temporalmente una abundancia de capitales, de la cual América
Latina resulté beneficiada.

En estos paises, rdpidamente las empresas y los gobiemnos retornaron al mercado de
capitales a colocar sus titulos de deuda en condiciones favorables, a pesar de la amarga
crisis de deuda externa vivida en los 80's. En México, a principios de los 807s la
astringencia de capital llevo al gobicrno a hablar de establecer un marco regulatorio
internacionalmente competitivo para atracr v los flujos de inversion extranjera _6/




En la década de los 80’s América Latina experimenté una cruenta fuga de capitales,
atraidos por los altisimos réditos ofrecidos en Estados Unidos y Europa y por un délar que
se estaba revalorizando, era més favorable que la incertidumbre que reinaba en casi todos
los paises de la regidn. 7/

En e} ambito de los paises en desarrollo, desde finales de los 80’s se dio una competencia
en cuanto a la profundidad de medidas desregulatorias, en particular, en Latinoamérica por
situarse deniro de los mas atractivos, como lo asentara el premio Nobel en economia
Franco Modigliani. _8/

Esta lucha por atraer capitales desencadend en los paises del tercer mundo el deseo de
incorporarse a esa ola desreguladora, dando inicio a la implementacién de sendos procesos
de liberalizacién financiera, particularmente para evitar mayor fuga de capitales y en lo
posible para convertirse en un centro de atraccitu de capitales.

Para Kuczinsky (First Boston International, buffet asesor de la privatizacién bancaria
mexicana), gracias a la liberalizacién emprendida en el 4rea latinoamericana ésta
experimentd a principios de los 90’s el mayor cambio en cuanto a capacidad de atraccién
de ahorro externo: en 1989 reporté una entrada de capitales del orden de los 9 mil millones
de dolares, dos afios mas tarde se internaron casi 40 mil millones de délares, de los cuales
el 50% ingresé a México. 7/

Parte de esta repatriacion de capitales s explica por el diferencial en tasas de interés en
dolares existente entre Estados unidos y ciertos paises de la region en donde incluso se
incorporaron al mercado productos denominados en délares (en México los Tesobonos ¥
Pagafes), y la relacién precio utilidades de las acciones operadas en el mercado de valores.

El mismo Kuczinsky hablaba en esa ocasién de la existencia de un Banco Latinoamericano,
integrado con dinero de conacionales que es la suma de todos los capitales fugados de la
region (capital golondrino) en los 80°s.

Segin cdleulos en 1989, se estimaban que esta masa de capitales fugados ascendfa entre
250 0 300 mil millones de ddlares y que esta entrada de capital representaba en buena
medida a dicho “banco”™ que estarian invirtiendo parte del capital pero fundamentalmente
de los devengos por intereses generados. 7/

Otra versién no muy diferente es que los paises occidentales buscaron recomponer los
desequilibrios existentes entre los diferentes tipos de intermediarios financieros de sus
sistemnas nacionales a partir de la libre competencia a efecto que ésta se tradujera en la
mejora de sus niveles de rentabilidad y eficiencia y de paso, prepararios para competir a
escala mundial.

Y otra més, que se argnmenta en los procesos de articulacién, integracion, fusion, alianzas
estratégicas de grandes cmpresas y conglomerados econdmicos trasnacionales que desde
finales de los 70°s venian apuntalando.




Lo cierto es que con estos impulsos iniciales y los que en el tiempo y el espacio se fueron
agregando, se generd una corriente de flujos financieros de cardcter especulativo (rentista)
cada vez mas fuerte ¢ importante que dieron lugar a la expansién de las grandes
instituciones financieras y al surgimiento de figuras como los Ilamados inversionistas
institucionales que hoy adquieren un peso ¢.onémico capaz de hacer tambalear a los
llamados mercados emergentes.

Sin embargo, en pocos de los paises que introdujeron esquemas de desregulacion de los
sistemas bancarios se logré reducir al minimo los efectos desestabilizadores la
desregulacion financiera. Para tener un marco que nos permita justipreciar dicho proceso,
enunciaremos algunos ejemplos relevantes:

Estados Unidos.

Este pafs fue uno de los precursores de la desregulacién. 1973 se inicia la liberalizacion con
la desregulacion de tasas de depésitos al mayoreo; en 1975 se introducen nuevos
instrumentos, los certificados de mercado de dinero y las cuentas de cheques; en 1980, se
elimina por completo los controles a la tasa de interés, derivado de la crisis petrolera y la
necesidad de atraer las divisas pagadas por el petroleo; en 1981 se autorizan operaciones a
futuro de los depositos de mayoreo.

De 1982 a 1987 se autoriza a los bancos a suscribir titulos de deuda corporativa; en 1983,
se eliminan las restricciones a la banca interestatal (o multiregional), y en 1989 se permitié
a los bancos la bursatilizacién de la cartera hipotecaria.

En este pais, el sistema bancario se caracterizaba por las restricciones a la expansién
geogrifica de los bancos, prohibiendo incluso traspasar las fronteras de un estado o de un
condado, con el fin de proteger a los pequefios bancos de la competencia. Debido a esta
politica, la red de bancos comerciales estadounidenses estd integrada por mas de 12.000
bancos.

Sin embargo, grandes bancos mueven la mayor parte del negocio: menos del 5% de los

bancos de Estados Unidos acumulan més del 40% de los depositos; el 85% de los bancos
poseen menos de la quinta parte de todos los depésitos.

En los titimos afios el gobierno federal v casi todos los estados han flexibilizado estas
normas reguladoras a los bancos, en especial en lo que respecta 2 las fusiones y
adquisiciones. Muchos bancos han crecido comprando otros bancos de su propio estado v,
también, de otros estados.

El sistema de la Reserva Federal, que se compone de 12 bancos y 25 distritos, es el banco
central, banquero del gobiemo y vigilante del sector bancario nacional. Hoy atin enfrentan
los problemas de reciprocidad en cuanto a quc cada estado de la unién americana mantiene
ciertas restricciones cn cuanto a la operacion bancaria y financiera.
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Japon.

En 1979, se autorizd a la banca operar con instrumentos de mayoreo (CD); en 1985 se
liberaron tasas en dichos instrumentos a condiciones de mercado. Es hasta 1990/95 cuando
se liberan las tasas de menudeo. La apertura a la participacion extranjera se dio siempre
buscando la reciprocidad.

Bajo esta condicién, de 1983 a 1985, el gobiemo autorizé a los bancos extranjeros
intermediar bonos gubemamentales y en el dltimo afio, a operar en el mercado de
aceptaciones bancarias; en 1986 se abrieron las operaciones de futuros, en bonos acciones y
opciones; en 1987 se autoriz6 a la banca intermediar papel comercial.

Comunidad Ecenimica Europea.

Dentro de los trabajos iniciados para la unificacién continental previsto para 1992, los
paises integrantes de la CEE fueron aboliendo las restricciones para la libre instalacion de
bancos o sucursales entre dichos paises. Con ello, se abrid la posibilidad de ofrecer los
mistos servicios y productos y el libre flyjo de capitales en cuaiquier pais integrante de la
Comunidad y solo sujetas a las disposiciones del pais de origen, por lo se tuvo que trabajar
en este 1ltimo aspecto, es decir en la homologacién de criterios guiados por el Comité de
Basilea, instancia del Banco de Pagos Internacionales.

En el campo bancario, bajo el enfoque de autorizacion inica, una institucién puede
proporcionar servicios en toda la Cormunidad (por medio de sucursales o transferencia
elecirénica), sujeta sélo al control de su pais de origen ¢ independiente de la legislacién del
pais anfitrion. En varios paises europeos, la orientacién como banca universal permitié a
los bancos competir en mejores condiciones contra otros intermediarios en actividades que
eran exclusivas de la banca. 4/

El proceso de liberalizacién se planted en dos etapas: la primera programada iniciar en
1990 consistia en el establecimiento de un mercado sin controles cambiarios v libre
transferencia de capitales; la segunda etapa se aplicaria la armonizacién de reglas de
operacion de intermediarios particularmente del bancario, del mercado de valores v del
mercado de seguros,

Bajo este marco, la aperfura impulsa un vigoroso proceso de fusiones o compra de
entidades financieras entre los paises integrantes, saliendo con mayores ventajas las
entidades alemarnas y estadounidenses sobre el resto,

Este proceso también implicé la segmentacién de las actividades y de los servicios a efecto
de reducir costos y clevar la productividad.
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Espaiia.

En 1974 se introdujeron desregulaciones que empezaron con la liberacion de
establecimiento de sucursales; posteriormente en un largo periodo que abarco hasta 1987 se
dejd a las fuerzas del mercado la fijacidn de las tasas de interés, en 1978 se abrid el
mercado a la participacion extranjera y entre 1989 hasta 1994 se elimjnaron gradualmente
los cajones selectivos de crédito y a partir de 1993 se determind la libre movilidad bancaria
con ¢l resto de los paises integrantes relativo a la unificacién europea.

Cabe sefialar que entre 1977 y 1985 quebraron 56 de los 110 bancos existentes que
mangjaban en conjunto menos del 25% de los activos totales bancarios, como resultado de
la crisis de insolvencia provocada por la recesién econdmica y del proceso de
concentracién via fusiones que se llevd a cabo, consolidéndose Banco Bilbao Vizcaya,
Santander, Hispanoamericano, Central y Popular, con mds de las tres cuartas partes de los
activos bancarios, una vez capitalizados por socios extranjeros, principalmente europeos.

Inglaterra

Desde el siglo XVII Gran Bretafia es conocida por la importancia de su sistema bancario.
Londres continua siendo uno de los mayores centros financieros mundiales y casi todos los
principales bancos comerciales del mundo tienen abierta en la cify (como se conoce de
modo familiar a la ciudad de Londres dentro del mundo financiero) al menos una sucursal.
Las corporaciones de bancos se prodigaron tras Ia legislacion de 1858, que [imitaba los
pasivos de las sociedades andnimas. Sin embargo, el sistema bancario no logré mantener
un elevado niumero de bancos; al finalizar el siglo, una ola de fusiones redujo el nimero de
bancos tanto farmiliares como de accionistas.

La estructura actual de la banca comercial inglesa es en la préctica la misma que la de Ia
década de 1930, situandose en la cuspide el Banco de Inglaterra (que en aquel entonces era
privado), v tras él once grandes bancos de Londres. Desde entonces han acontecido dos
cambios importantes: e} Banco de Inglaterra fue nacionalizado en 1946 por el gobierno
laborista; en 1968 una fusién entre los primeros cinco bancos dejé al sector en manos de
cuatro grandes bancos (Barclays, Lloyds, Midland y el National Westminster).

La liberalizacién financiera durante la década de los 80°s ha fomentado el crecimiento de
las grandes sociedades inmobiliarias que desarrollan muchas de las funciones que de modo
tradicional desempefiaban los bancos comerciales.

Latinoamérica

En el d4mbito latinoamericano, fue Chile quien con la caida del régimen de Salvador
Allende en 1975 y el posicionamiento militar en el poder cuando se impulsan las reformas
liberales incluyendo ia apertura comercial, el redimensionamiento del Estado y las
privatizaciones de empresas piblicas, el régimen de economia de mercado en la definicién
de las decisiones v la desregulacién.




En general, se observan dos tipos de experiencia liberalizadora 20 /, la temprana que
considera paises como Argentina, Chile y Urugnay a finales de los 70°s y principios de os
80’s, mismos que se vieron truncos por la falta de manejo y congruencia en sus politicas y
de mecanismos de control vy supervisién adecuados, deviniendo finalmente en crisis
bancaria.

De otro lado, las experiencias mds recientes, como México, Brasil, Perii, Venezuela entre
otros, caracterizadas por una liberalizacion y reforma de sus sistemas financieros
domésticos y la posterior apertura a la presencia extranjera, que igualmente resultaron en
sendas crisis bancarias.

6. Fundamentos de ia Inestabilidad Financiera.

La inestabilidad proviene precisamente en los movimientos de capitales; la entrada induce
por un lado a la sobrevaluacion de la moneda y por otro, mantiene clevadas tasas de interés
y aumenta los precios de las acciones en el mercado bursitil y en general, altera el sistema
de precios relativos de una economia. La salida de capitales repercute en devaluaciones,
inflacién y recesion econdmica, como costo de la estadia del capital.

Estas distorsiones tienen diversos efectos, por un lado, la sobrevaluacion del tipo de cambio
en condiciones de apertura comercial profundiza el déficit en cuenta corriente, ! alentar el
crecimiento de las importaciones mds que proporcional respecto del de la s exportaciones,
asi como el endeudamiento en moneda extranjera de las empresas y del gobiemo.

Esto a su vez, imposibilita a las empresas nacionales de competir en términos de precio y
calidad frente a la oferta extranjera, redundando en el cierre de fabricas, desempleo y
mayores necesidades para financiar el déficit en cuenta cortente, volviende perniciosa la
dependencia de capital foraneo, hasta un punto en que resulta complicando e insostenible
mantener la estabilidad econémica y financiera, conduciendo finalmente a la crisis.

En este proceso, el endendamiento externo llega a un punto que hace casi imposible su
administracidn, conllevando a elevar las tasas de interés, esfuerzos por mantener el tipo de
cambio y buscar nuevas fuentes de financiamiento, cada vez mas onerosas y de corto plazo,
que [legan a ser insuficientes para financiar el déficit de cuenta corriente y deviene la
estampida de capitales, la devaluacién, la inflacién, la crisis de insolvencia de los deudores
con los bancos nacionales e internacionales, es - lecir, la crisis del sistema.

Oto factor de inestabilidad es generado por el contagio y la vulnerabilidad. La
interdependencia propiciada y exacerbada por la globalizacién, ha conducido a que las
crisis financicras se multipliquen y se transmitan con relativa facilidad, reproduciéndose de
unc a otro mercade o pais, independientemente de lo alejada que puedan estar
geograficamente entre si, e incluso, de que sus relaciones financieras o econdmicas tengan
poca o nula importancia relativa entre esas economias.



En el caso del sudeste asidtico, las crisis financieras se inicidé con la devaluacién de la
moneda tailandesa (bath) en julio de 1997, prosignié con la caida del mercado bursatil de
Hong Kong en octubre de ese mismo afo y se amplié al Japén.

Este fendémeno no quedd restringido al Area asitica, sino que se agregd la crisis
experimentada en 1999 afio en Rusia, trastocado a los principales mercados bursitiles de
Europa, Norteamérica y mercados emergenies como los latinoamericanos, incluido
evidentemente México.

De esta manera, el contagio sc ha dado principalmente bajo los siguientes cuatro
mecanismos o formatos:

# La financiera, impulsando la caida de las acciones bursétiles ¥ la consecuente
alza de tasas de interés,

e La econdmiea, afectando los niveles de oferta y demanda de mercancias,

¢ La cambiario, motivada por variaciones en el sistema de precios relativos,
como resultado del movimiento internacionat de capitales y,

¢ En los mercados a futuro, de materias primas, traducido en la baja en los
precios relativos de materias primas por efectos de menor demanda u oferta.

La coincidencia de uno o mas elementos genera el estrechamiento del aparato productivo
en el ambito mundial, presionado alin mas con el recrudecimiento de la competencia por
los mercados, motivada por las devaluaciones d¢ otros paises.

Proceso que debe ser compensado con politicas adecuadas de estimulo de crecimiento
“hacia adentro” en los paises, como pueden ser la redefinicién de programas de
industrializacion que estimulen también el crecimiento del mercado interno y propugnar
por el reordenamiento financiero mundial,

La gestacién del contagio financiero tiene diferentes factores causales, dentro de los cuales
destacan:

La bisqueda de la liguidez. En ¢l momento de la crisis, los agentes productivos
tratan de munimizar las pérdidas al sJlir del mercado; sin embargo, esto puede
agravar dicha pérdida ya que intensifica la caida de los precios, sobre todo cuando
se enfrentan a un mercado garente de compradores, debido precisamente por la falta
de liquidez y retroalimentado por la caida en los precios.

Este fenomeno se¢ manificsta por la crecienle participacion de los inversionistas
institucionales, cuya presencia sc ha expandido a casi todo ¢l mundo en busqueda de
mercados que ofrezean el mayor rendimicnto al menor riesgo posible.



Estos inversionistas al detectar que los riesgos sobrepasan los niveles aceptables,
disminuyen ¢] valor de sus activos (portafolios), generando mayor caida en los precios de
dichos activos ¥ presionando el mercado monetario, de tasas, cambiario ¥ en general en el
nivel de precios reales.

La falta de diferenciacién emire mercados de un _mismo tipo. La falta de
informacién o interés en conocer mds 2 fondo las caracteristicas y comportamiento
de los fundamentos econémicos, dan lugar a salidas masivas de dichos mercados,
por ejemplo de aquellos denominados como emergentes (como Latincamérica), o
por regiones (como ¢l sudeste asiitico) o el bloque de paises de la ex Unidn
Soviética. Incluso, este proceso llega a afectar los mercados bursitiles de paises
fuertes como Japdn Estados Unidos v Europa, en aquellas ramas de empresas que
dependen de algilin proveedor cuyo origen sea algin pais afectado o de algin suceso
particular.

La expectativa de alcanzar ganancias especulativas. Con la crisis asiatica, se
esperaba que Latinoamérica fuera un polo de atraceidn del capital internacional, sin
embargo, ain sin tener evidencias ¢ posible contagio, por el hecho de ser
monoexportadores (por lo tanto vulnerables) por depender a la variacion precios
internacionales de materias primas como el petréleo, ha sido suficiente motivo para
que los inversjonistas salgan de esos mercados llamados emergentes.

Existen algunos inversionistas que migaran dentro del mismo pais de un mercado a otro,
como por ejemplo del bursatil al bancario o bien, al mercado cambiario, sin importarle los
desajustes que puedan causar. Aqui pude resultar sumamente costoso mantener dicho
capital especulativo ya que para retener al capital, se presiona al alza las tasas de interés.

Aversidn generalizada al riesgo. Algunos inversionistas llegan a soslayar los altos
rendimientos que pueda ofrecer un mercado nacional si lo catalogan también con
alto riesgo. En estas condiciones, optan por migrar a aquellos que representen un
menor riesgo aunque el rendimiento sea igualmente menor, pese a la existencia del
prestamista de dltima instancia {seguro de depdsitos), que garantice sus inversiones.
Esto puede deberse a que el perfil de sus clientes, los obliga a garantizarles
rendimientos reales netos como por gjemplo las sociedades mutualistas de seguro.

Percepcidén de incertidumbre ante la_crisis. La ola de pesimismo que surge sobre
economias se torna de presagio en realidad, como puede ser que se considere que
algiin pais pueda declararse en moratoria, como podria ser el caso de Rusia,

En la prictica, la vulnerabilidad y crisis recurrentes son generalmente motivadas por
eventos politicos no ponderados asi como por la liberacién de tasas de interés y tipo de
cambio. Otras tesis las consideran como resultado natural del crecimiento econdmico,
teniendo por un lade, la reticencia a asumir pérdidas por parte de negocios tradicionales
que no lograron superar las barreras del mercade y por otro, a que los agentes econdmicos
tienden 2 asumir riesgos que en un momento dado quedan fuera de su control y a final de
cuentas resultan en pérdidas.




En diversos estudios, se resalta la estrecha correlacion entre crisis econémicas y acciones
desreguladoras.

Desregulacion y Crisis Bancarias

PBais Ao de Afio de
Liberalizacién Crisis

Chile 1976 1982
Espafia 1971 1977
Finlandia 1987 1991
Japdén 1980 1990
México 1989 1994
Noruega 1984 1988
Suecia 1985 19901
Uruguoay 1974 1982
Venezuela 1989 1994

Fuente: Dress, Burkhard, v Pazarbasioglu, 1998; Del Villar et-al (1997);
Pérez Campanero v Leonie, 1981.

Como ejemplo mas de esta problemética, Jo tenemos a principios de los 80°s, en donde las
instituciones bancarias de Estados Unidos experimentaron Ja quiebra o fusién fue a razon
de una por dia, debido al elevado nimero de instituciones (mas de 10 mil). Pocos afios
atras, dicho pais liberd operaciones bancarias.

Asimismo, paises como Chile (1982-83), Filipinas (1986 y 1998), Mauritania (1986-1993),
Kenia (1986-89), por mencionar algunos de los mas relevantes, tuvieron que implementar
sendos rescates bancarios y ajustes de estabiliz:cion econdmica.

En los 90°s, a raiz de las tendencias liberalizadoras, las crisis bancario-financieras
aumentaron sustancizlmente, al escenificarse en Ghana (1990), Egipto (1991), Finlandia
(1991-94), Kuwait (1992), Tanzania, (1995), Argentina {1994-95), Azerbaian (1995).
Hungria (1992-94), Polonia (1993-94), Indonesia, Rusia y Japon (1998).

Ante estos acontecimientos, los organismos financieros internacionales han cobrado
notable importancia en la definicidén de directrices financieras, tal es como el Fondo
Monetaric [ternacional (FMI), Banco Mundial (BM), la Organizacion Mundial del
Comercio (OMC) y otras como Iz Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémico (OCDE), quienes influyen cada vez mds en la activacion del proceso
desregulatorio, impulsando y vigilando la aplicacién de politicas liberales disfrazadas de
“racionalidad y cambio estructural™.

El Banco de Pagos Intemacionales (BPI), ha retomado temas de supervisién y regulacidn

prudencial, de donde se han derivado diversos estindares que ahora son retomados como
reglas incondicionales ¢ inamovibles por las autoridades financieras nacionales.

28




Como se puede desprender, las crisis bancarias han sido una constante en el escenario
internacional, sin distincién de grados de desarrollo alcanzado, llegando incluso a ser
recurrente como las que han tenido que padecer aguellos paises que adaptaron medidas
insuficientes o poco eficaces, no solo en materia de desregulacién sino también incluso, en
materia de rescate bancario y/o de politica econémica.

En este entorno, de manera paralela a los flujos y reflujos de capital, de movimientos y
rebotes constantes, se ha entretejido la interdependencia de los mercados de capitales, que
en su bisqueda de rendimientos provocan un clima de ineertidumbre e inestabilidad en los
paises en que opera, lldmense mercados emergentes o en los grandes centros financieros.

La mas frecuente y profunda inestabilidad financiera internacional ha provocando la
redistribucion global de la liquidez, experiencias que en muchos casos han sido
traumaticas.

El clima de incertidumbre y crisis de paises no ha distinguido su mayor o menor fortaleza
econémica, lo cual propicia e induce a considerar necesario el replanteamiento sobre
mecanismos de regulacién que deben prevalecer sobre el flujo de capitales, de adecuar o
modular las reglas de operacion financiera a escala mundial.

En este mosaico, encontramos a economias como Estados Unidos y la Unidn Europea que
mantuvieron por mas de una década (los 90's} un elevado dinamismo; en el primer caso, se
trata de la mejor etapa (desde principios de los 707s ), que disfrutaron a lo largo de la
década de los 90°s y que al parecer culminé a principios de este siglo.

La demanda de recursos financieros para respaldar las necesidades de crecimiento fue la
palanca determinante de este dinamismo haciendo entrar a ios paises en una fuerte
competencia por dichos recursos. Esto se tradujo en una virtual guerra de tasas de interés
que planted a las economias emergentes retos formidables como la mexicana, en términos
de mantener los equilibrios intemos. A diferencia de Estados Unidos y Europa no gozan de
ventajas en términos de estabilidad y bajo riesgo. -

Este efecto combinado de fuerzas de atraccién determind un reacomodo de los recurses en
los mercados financieros mundiales, la atencion que antes los inversionistas pasaban por
alto, ahora se vuelven determinantes para la asignacidn (o retiro) de fondos prestables.
Rusia y Brasil serian los extremos de esta situacion.

De esta manera, ¢l mensaje para los paises emergentes era claro: una competencia exitosa
por los recursos financieros precisa de un expediente impecable en tdrminos de manejo
macrocconémico, preservacién de equilibrios findamentales y la eficiencia productiva. Sin
embargo, se ha visto que ain esto resulta insuficiente.

Es por elle que la apertura financiera resultaba insuficiente por si sola, por lo que dentro de
las premisas ortodoxas, habia que acompafiarla de tasas de interés y tipo de cambio libres y
estabilidad politica y social, como ingredientes indispensables para atraer flujos de capital
internacional v evitar la fuga de capitales domésticos,




IL. Antecedentes de Regulacidn Bancaria en México

Las primeras reglas generales sobre operacion bancaria datan del 20 de abril de 1894 con la
expedicion del Cédigo de Comercio, en donde se sefialaba las condiciones y funciones de
las instituciones ya establecidas. Es hasta 1897 cuando el Congreso de la Union expide la
Ley de Instituciones de Crédito, la cual estipulaba los primeros ordenamientos para el
establecimiento y operaciones de cualquier tipo de banco y servicio financiero,
especificando que se trataba de un servicio concesionado por el Estado.

En 1915, se creé la Comision Reguladora e Insnectora de instituciones de crédito y en 1916
se constituyé la Comisién Monetaria, ambas antecedentes primarios de lo que hoy son la
Comision Nacional Bancaria y de Valores y el Banco de México, respectivamente. En 1926
se promulg6 la Ley General de Instituciones de Crédito.

Con la Ley General de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares en 1941 se
mantiene el concepto de concesion del Estado la prestacidn de dicho servicio a agentes
privados. Es hasta el 1° de septiembre de 1982, el gobierno federal decide expropiar por
causa de utilidad ptiblica las instituciones de banca miiltiple, bajo la figura de sociedad
naciconal de crédito.

De esta manera, la regulacién del sistema barcario mexicano fue hasta principios de los
80°s, una serie de propdsitos que planteaban romper la inercia y anquilosamiento en que se
encontraba el sector desde muchos afios atrds; estas transformaciones consistieron en un
conjunto de acciones, implementadas de manera paulatina con el propésito de modular el
paso de un sisterna especializado a otre de prestacion de servicios multiples.

Es de destacar que desde sus origenes, la consolidacién institucional bancaria estuvo
sustentada principalmente en la conduccion del Estado, particularmente sobre una banca
(nacionalizada). Durante estos afios, sé reconformo no solo al sector bancario mediante un
proceso de reconversion gradual del conjunto de intermediarios financieros, en particular
las casas de bolsa son apoyados con base sl supuesto de establecer un sistema mas
equilibrado y menos concentrado en la actividad financiera de nuesiro pais.

Sin embargo, fuera de la retérica oficial, mediante regulaciones expresadas en diversas
leyes y ordenamientos se fue conformando el marco regulador, definen atribuciones y
responsabilidades para cada uno de los agentes participantes.

Durante el periodo de banca nacionalizada, en un marco definido como de autogestion,
pero dentro de la supervision gubernamental, la labor realizada se puede sintetizar en el
intenso proceso de racionalizacién que redujo el nimero de bancos mediante la fusion de
entidades banecarias; asimismo, en el fortalecimiento de la infraestructura (sucursales y
empleados) y la elevacion de los indices de eficiencia en el gasto y operacion bancarias, asi
como en la introduccion de innovaciones tecnologicas como la banca electrénica, cajeros
automaticos, con la reinversion de utilidades.



En estos afios, la banca nacionalizada posibilité que ésta jugara un papel de primerisima
importancia para la sobrevivencia del Estado cuando el pais transitaba por un entorno
econémico poco favorable v sin duda, de fos més dificiles (dolarizacion, devaluacion, caida
de los precios de petrdleo, terremoto, estancamiento, hiper inflacién, desempleo). Haber
cumplido este papel fue de la mayor trascendencia y beneficio de su nacionalizacion.

Contrario a las consideraciones que sefialan sin fundamento que durante un largo periodo la
banca mexicana estuvo sujeta a la llamada “represion financiera®, resaltan los beneficios de
haber conducido ta politica financicra dentro de los propésitos nacionales, articutadas por
el Banco de México y tendientes a mantener el control monetario mediante la fijacion de
las tasas de interés, sostenimiento del tipo de cambio con algunos ajustes, el encaje y los
cajones selectivos funcionaron de manera limitada debido al crecimiento del déficit fiscal
del gobiemo.

A efecto de cubrir la ausencia de financiamiento externo, el gobierno federal asimilé casi la
totalidad de los recursos captados para financiar su déficit fiscal, manteniendo tasas de
interés reales negativas; esto motivo lo que se conoce como desintermediacién bancaria, es
decir, la caida en términos reales de los flujos de ahorro captado v canalizado por el sistema
del y al sector privado.

Visto como sistema financiero en su conjunto, es decir incluyendo todas las instituciones,
la banca mantuvo su participacién en téminos reales aunque el segmento de intermediarios
bursitiles adquirié un dinamismeo sin precedenics.

El crédito se orentd fundamentalmente al gobierno federal pero también se reestructuraron
créditos privados, cumpliendo asi un papel en el financiamiento del déficit piblico v en la
reduccion la deuda externa tanto piblica como privada, asi como mantener a empresas que
de otra manera por los problemas financieros hubieran desaparecido.

Posteriormente, conforme las presiones del entorno lo permitieron, se logrd avanzar en la
modemizacion financieras mediante la zutorizacién de nuevos instrumentos de ahorro, se
emitieron las reglas de capitalizacién y fijaron los indices minimos, se alenté la
rentabilidad y mejoré la eficiencia en cuanto a costos de operacion y la cartera vencida
descendié significativamente.

1. Marco de Regulacion hasta la Nacionalizacién Bancaria

Desde mediados de los 70°s, la banca mexjcana fue incorporando de manera gradual una
serie de medidas introducidas con ¢l fin de estimular en los banqueros privados el interés
por modermizar al sistema con los adelantos que se experimentaban en otros paises.

En esos afios, el sistema bancario staba totalmente fraccionado en las diversas bancas
especializadas; al mismo tiempo, las tasas de interés (activas v pasivas) estaban

-

fuertemente reguladas mediante 1a fijacién por parte de Banco de México.



Esta misma institucion se encargaba del manejo del encaje legal v de los cajones selectivos,
que con ¢l tiempo, estos instrumentos se fueron complicando, haciendo muy compleja su
administracion.

Ante esta situacion, dentro de las esferas del gobiemo surgié un inusitado interés por
actualizar al sector bancario, debido al reconocimiento de que éste se encontraba
anquilosado y arrastraba una fuerte carga de disposiciones que impedian su crecimiento y
lo hacian poco eficiente y accesible.

Entre 1975 y 1982 se dio un importante avance e €l proceso de conversion institucional: el
nimero de instituciones bancarias pasé de 243 a 68 instituciones; de éstas ultimas 34
operaban ya bajo la figura de banca miltiple concentrando e] 98% de los activos totales, 11
bancos de depdsito, 9 sociedades financieras, 5 bancos de capitalizacion, y 1 banco
hipotecario, encontrandose 6 en proceso de liguidacién.

La elevada concentracion de activos en riesgo reflejaba la estrecha vinculacion e
interdependencia existente entre las instituciones bancarias v los grupos industriales: en
1979 los 4 bancos principales concedieron al 0.5% de los usuarios el 44% del crédito total
otorgado.

As{ mismo, entre estos afios se introdujeron una serie de acciones; dentro de las cuales
destacan:

o La flexibilizacién de la fijacion de las tasas de interés méas acorde con el
mercado interno y extermno;

s Adecuacién y uso menos frecuente del sistema de encaje legal y de los cajones
selectivos de crédito;

* Facilitar la fusion de instituciones para lograr economias de escala y estructuras
operativas més rentables y competitivas;

a) Modulacion en la fijacién de tasas de interés.

La desregulacion en las tasas de interés es un proceso que tomé mucho tiempo en madurar
v culminarse. A fines de 1973, las presiones inflacionarias internas y externas y el poco
efectivo resultado observado en la liberacién en las tasas de interés domésticas, abrié la
puerta a un proceso de desintermediacion financiera.

Este hecho asi como la preferencia de los usuarios de servicios financieros por la ventanilla
unica obligaron a que las avtoridades maodificaran la Ley General de Instituciones de
Crédito en 1974 a fin de permitir la agrupacién de instituciones financieras bajo la figura de
banca multiple y dar mavor flexibilidad a los bancos en el control de las operaciones
pasivas y activas.



En 1975 fue interrumpido este proceso con la irrupcion inflacionaria y el ascenso de las
tasas de interés generada en las principales economias mundiales, obligd a las autoridades a
abrir un compds de espera para continuar conl una paulatina transformacion.

La dificil situacién financiera, hizo evidente las rigideces del sistema pero también de sus
capacidades para coadyuvar a superar esta situacién. En primer término, con ¢l objeto de
aminorar la desintermedicacion las autoridades tuvieron que modular el manejo artificial de
las tasas de interés, las cuales se encontraban por debajo de su punto de equilibrio. Esta
situacién afectaba la competitividad y rentabilidad bancaria,

Asimismo, en 1977 con el propésite de acrecentar las fuentes de financiamiento, el
gobierno federal creé nuevos productos financieros como los Petrobonos y los Certificados
de Tesoreria de la Federacion CETES y simplificé ¢l sistema de encaje legal y se
flexibilizo la fijacion arbitraria de las tasas de interés.

Sin embargo, quedaba péndiente lo referente a la fijacion de tasas de interés. En 1977, con
ta decisién de establecer ¢l rendimiento a los depositos en d6lares tomando como referencia
diaria la tasa de los depdsitos del eurodolar + 1. Esto ayudé a evitar salidas de capital y
desviaciones respecto a los mercados externos,

Con los CETES, se amplié el mercado de dinero en el cual las tasas estuvieran
determinadas por mecanismos de precios en mercado abierto (cormo fue la revisién semanal
de tasas), separar el efecto monetaric sobre el déficit pablico y la demanda agregada asi
como un mejor controf de la base monetaria.

b) Adecuacion del encaje legal y de los cajones selectivos de crédito.

Durante muchos afios (casi todo el periodo del “desarrollo estabilizador™) hasta
pricticamente 1988, el encaje legal y los cajones sclectivos habian constituido los
principales instrumentos de regulaciéon de la liquidez y del volumen de crédito a la
economia,

Particularmente, el encaje legal llegé a adquirir tal relevancia que representé la fuente de
financiamiento m4s importante del gobiemo federal durante la astringencia de
financiamiento externo y de los sectores productivos estratégicos.

Por otra parte, cierto ¢s que cada gobiemo imprimia el perfil que mas le acomodaba a
dichos cajones, resultando una variada gama de porcentajes de reserva obligatoria sobre
pasivos que excedieran al saldo existente a cierta fecha, se determinaron limites o topes
maximos de ciertos pasivos o diferenciacion de tasas aplicables regionalmente hablando.

En 1975, el ascenso de los niveles de inflacién y ascenso de tasas de interés externas se
reflejd en un incremento en el déficit en la balanza comercial y en el acrecentamiento del
déficit del sector publico, por lo que hubo la necesidad de reducir los cajones selectivos a
ciertos scctores prioritarios come vivienda y agropecuarios, entre otros, y permitir la
agrupacion de instituciones v ventaniilas bajo 1z figura de banca multiple.
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Este hecho se reflejé en la elevacion de los porcentajes del encaje legal para canalizar los
vokimenes requeridos por el sector oficial v culminé con el retiro del Banco de México del
mercado cambiario y la consecuente devaluacion de 1976.

Asimismo, para evitar despresurizar el componente de tasas de interés sobre déficit, el
banco central tuvo que reintroducir el manejo de éstas, ocasionando un agudo proceso de
desintermediacion ya que las tasas ofrecidas no eran atractivas en términos reales.

Segin sus detractores, estas caracteristicas hicieron que el encaje legal se convirtiera en un
sistema complejo, oneroso para las instituciones bancarias y dificil de administrar para el
banco central,

Una vez formalizada la banca multiple en 1977, la desregulacidn que representd la tasa
tinica de encaje tuvo sus ventajas en materia de control, ya que evitd las distorsiones en los
requeritnientos de reserva y de la oferta monetaria.

En 1977, con las nuevas fuentes de financiamiento del déficit (petrobonos y CETES),
permitio reducir significativamente el coeficiente de encaje legal, y fifar una tasa de reserva
Ginica promedia de 37.5% y eliminar el encaje marginal. Esto representd ampliar los
miérgenes de operacion de recursos en cartera libre para los bancos para canalizarlo al
sector privado.

Destaca también la transferencia de la proteccidon de depositantes a un mecanismo propio
bancario que garantizara las obligaciones asumidas, creandose el Fondo de Proteccion de
Créditos a cargo de las propias instituciones bancarias, constituido con recursos propios de
los baucos para proporcionar conflanza y seguridad al ahorrador sobre la recuperabilidad
de sus depdsitos.

En cuanto a su repercusion macroeconomica, entre 1976 y 1981 el aborro interno se
mantuvo pricticamente estable, al mantener una proporcidn respecto al PIB en un rango de
entre el 21 y 22 %.

Asimismo, la participacion del ahorro externo se mantuvo estable en 3 % hasta 1979, es en
1980 v 1981 que aumenté al permitirse depdsitos en pesos nominados en délares
dupliciandose a 6 %.

Por otra parte, la ampliacién de la brecha enire ahorro e inversion y el déficit del sector
piblico generaron presiones suficientes para elevar el déficit en cuenta corriente y con ello
sobre el tipo de cambio, el cual finalmente terminé con una devaluacién de mds del 100 %
al pasar de 23.0 en 1981 a 53.8 al finalizar 1982 y con ¢llo la crisis econdmica y la
nacionalizacion bancaria.




2. Regulaciéon y Desregulacién como Banca Nacionalizada

De 1982 a 1987, México experimentd un entorno econdmico poce favorable y sin duda, de
los mas dificiles: dolarizacion, devaluacion, nacionalizacion bancaria, cafda de los precios
de petréleo, terremoto, mener crecimiento, mayor inflacién, desempleo.

En tanto, el mundo occidental vivia una auténiica revolucion financiera, derivado de otra
revolucion como fue la de telecomunicaciones v la informatica, que dieron paso a la
articulacién de grandes empresas y consecuentemente, de mercados, es decir, lo que hoy se
denomina globalizacion,

Estos cambios se dieron en un marco de tensién financiera internacional, derivada del
shock petrolero, en una disputa por captar los petroddlares, via mejores rendimientos
financieros, trayendo aparejada la volatilidad cambiaria en los centros financieros,
estancamiento econémico, proteccionismo, que afectd de diferente grado a todos los paises
del orbe, particularmente por Ia menor disponibilidad de recursos financieros.

Asi, los movimientos al alza en las tasas de interés dieron paso a la desregulacion
financiera en los centros financieros internacionales y a su transmision hacia otras latitudes
con diferencias de tiempo, condiciones y profundidad.

Estos cambios incidieron directamente en la operacién bancaria mexicana, que a
consecuencia de la crisis derivada de la caida de los precios del petréleo, dieron una
combinacién explosiva: aumento de la deuda externa, depreciacion del tipo de cambio,
salidas de capital y una profunda desintermediacién financiera, esto se sintetizd en la crisis
econdmica.

En 1982, agobiado financieramente el gobierno federal decreté la nacionalizacion bancaria
¥ el control generalizado de cambios, como respuesta y selucion alternativa al inminente
riesgo sistémico que implicaba para el sistema financiero y para la economia en su
conjunto. El alto nivel de apalancamiento en moneda nacional y en ddlares de las empresas

condujo a que éslas cayeran en cartera vencida, elevandose considerablemente los riesgos
de insolvencia.

Los afios de 1982/83 fueron particularmente dificiles para la banca, la cual se encontraba
técnica y financieramente quebrada. Los indices de cartera vencida /cartera de crédito total
pasaron d¢ 2.1 % en 1981 a 4.0 y 4.7% en 1982/83; para esos mismos afios, la relacion de
cartera vencida /capital y reservas pasaron de 57% a 223% respectivamente.

Las circunstancias hicieron que el gobierno federal introdujera a la banca en una situacion
de represion financiera “obligada”, elevando la participacion relativa del gobiemo en el
mercado de dincro, aumentando ¢l encaje legal, y manteniendo tasas de interés reales
negativas.
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Los banqueros fueron acusados de saca dolares y también de practicas bancarias
inadecuadas como los créditos de complacencia que los banqueros privados otorgaban a fas
empresas de sus accionistas, de estar estrechamente ligados a ciertos grupos empresariales
y a empresas especificas.

Esto afecté particularmente a bancos subsidiarios de empresas. La relacion de
interdependencia se reflejaba en una elevada concentracion de activos en riesgo: en 1979
los 4 bancos principales concedieron al 0.5% de los usuarios el 44% del crédito total
otorgado.

En este contexto, el 1° de septiembre de 1982, casi pos concluir la administracion del José
Lopez Portillo, €l ejecutivo federal sometié al Congreso de la unién el decreto de
expropiacion bancaria y un paquete de reformas a los arts. 25 y 28 de la Constitucién
Politica, en donde se planteaba el nuevo régimen de operacion sobre ¢l cual surgiria la
nueva figura juridica, esto es la de Sociedades Nacionales de Crédito.

En 1983, se fijaron los objetivos del servicio publico de banca y crédito, estableciendo una
serie de medidas dentro de las que destacan:

» El establecimiento de un sistema de garantias para la proteccion de los intereses del
publico, esta fue el origen de lo que posteriormente conocimos como Fondo
nacional de apoyo preventivo, luego el Fobaproa actualmente como [PAB;

¢ la intreduccién de la banca dentro de la politica econémica como instrumento de
desarrollo econémico;

o la reestructuracion del sistema financiero nacional, mediante la redefinicién de
ambitos de cobertura en la prestacion servicios para cada intermediario;

¢ se emprendid el proceso de liquidacion o indemnizacién a los ex-accionistas v la
venta de activos no bancarios.

Respecto a la continuidad de la modernizacion, la nacionalizacién influyé de diversa
manera:

e Facilité el proceso de desregulacién de tasas de interds y desarrollo de nuevos
productos, el sancamiento, la incorporacién de nueva tecnologia;

¢ Represent6 un instrumento eficaz en el financiamiento gubernamental, que en su
ausencia hubiera significado severos problemas de viabilidad del Estado v por
ende de la pobernabilidad;

* Se intensifico el proceso de la reestructuracion del sistema bancario mediante la
fusion de instituciones y la formacién de las agrupaciones financieras en su
perspectiva de conformar la banca universal;



¢ Avanzé en la elevacion de los niveles de eficiencia y productividad.

Durante el periodo de banca nacionalizada, se promovieron las fusiones y terminacion de la
conversion del sistema en banca mdltiple; mientras que en 1975 existian 243 instituciones
bancarias, para 1982 este nimero se redujo a 68 instituciones, de las cuales 34 operaban ya
bajo la figura de banca multiple operando el 98% de los activos totales, 11 bancos de
depdsito, 9 sociedades financieras, 5 bancos de capitalizacién, y 1 banco hipotecario,
encontrandose 6 en proceso de liquidacion.

Asimismo, se logré una mayor diversificacion del sistema con la incorporacién y
crecimiento de los intermediarios no bancarios. Este hecho se reflejé en que la banca
redujera su penetracion financiera de 96 a 72% en estos afios, debido al mayor control
respecto a otros intermediarios que gozaron de mayor libertad derivado de un marco
regulatorio mas favorable.

El problema de Ios bancos articulados a grupos industriales se resolvié parciaimente, més
no el de las vinculaciones con empresas sea por participacion accionaria o por crédito,
siendo visto como una consecuencia logica e inevitable de funcionamiento bancario en una
economia de mercado.

Con la banca nacionalizada, el gobierno actud de manera deliberada, permitiendo que estos
empresarios s¢ mantuvieran como accionistas de la serie B, formando parte en al toma de
decisiones y direccién de] banco.

Dentro de las reformas legislativas de 1984, destaca el Hmite de financiamiento del banco
central al sector publico, la emisién de aceptaciones bancarias y pagarés con rendimiento
liquidable al vencimiento, asi como de la participacién de los bancos en el capital de otros
intermediatios no bancarios, a efecto de liberar a éstos de la nacionalizacion.

En 1985, una vez concluido el trinsito de banca especializada a banca miltiple, se continud
con el proceso de racionalizacion bancaria, de 29 instituciones existentes, se redujo a 20,
redefiniéndose por el criterio regional, quedando 6 de cobertura nacional, 8 bancos de
operacién multiregional y 6 de cobertura local, reflejandose en una mejor cobertura y
reduccion de los costos de operacion.

En este mismo afio, debido a la problemadtica econdmica, la banca nacionalizada le
correspondio desempefiar un papel fundamental en ¢l financiamiento del déficit ptblico. El
financiamiento al sector publico aumenté sensiblemente al tiempo que disminuia la
captacién real (desintermediacion), repercuticndo en una pérdida de competitividad y
rentabilidad para los bancos respecto a otros intermediarios (casas de bolsa en particular).

A fines de 1985, las condicioncs de emergencia por el terremoto, ampliaron el problema de
financiamicnto del déficit pablico, lo que indujo a regresar a la fijacion de tasas CETES en
términos reales negativas, lo que se manifestd casi de inmediato en la caida del ahorro y la
captacion bancaria, en una reduccion de su demanda en ¢l mercado y obligado al gobierno
a recurrir a la emisién primaria
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La banca nacionalizada jugé también un papel importante a la reconstitucion del aparato
produciivo a través de las miltiples reestructuraciones de deuda de empresas privadas del
FICORCA, y con un tratamiento fiscal favorable para las empresas endeudadas.

Adicionalmente, el financiamiento al sector privado se restringid, via alza en fa tasa activa
de interés que aumenté de 48.8% a 74.3% al finalizar el afio, lo que repercutié en un
decrecimiento real del saldo crediticio a dicho sector de—7.9%.

En dicho comportamiento influyd el alto costo de los cajones selectivos de crédito otorgado
a tasas preferenciales, lo cual por efecto de transferencia presionaba al alza las tasas activas
de la cartera libre. De hecho, varias representaciones de entidades financieras del exterior
domiciliadas en México, aprovecharon esta desintermedicacion captando pesos afuera y
colocandolos aqui, en una triangulacidn altamente redituable.

No obstante que el porcentaje de encaje legal en este afio fue de 10% contra 48%
precedente, esta bajo no se dio en realidad, ya que se requirié que la banca invirtiera
obligatoriamente el 35% de su captacitn en titulos de denda gubernamental y 3% en bonos
de la banca de desarrollo.

La relacién de cartera vencida / cartera total o también llamado indice de morosidad,
después de haber alcanzado en 1982 el 4%, descendié y se mantuvo sostenido entre 1983
y1988, derivado que el grueso de} financiamiento se dirigia al sector publico.

En 1986, la situacion econdmica empeord, a consecuencia de la dristica caida de los
precios intermacionales del petréleo, aumentande sensiblemente los déficit piblico v
externo vy con ello, la liquidez de la economia, aumento de la inflacion y las tasas de interés
domésticas y generando presiones sobre el tipo de cambio.

La tasa de financiamiento marginal de la banca comercial al sector pablico se mantuvo
basta mediados de 1986 en 92.2% y logrd reducirse a fines de ese afio a 77.2%; en
contraparte el financiamiento al sector privade en términos de saldos promedio pasé de
54.3% a 44.1% en esas fechas, todo ello como producto del cambio de formula de
colocacidén de CETES via subasta, con la salvedad de que se podria reducir el monto
cuando la tasa ofrecida en las posturas se considerara fuera demasiado alta.

En ese de 1986, se constituyd en el Banco de México ¢l Fondo de Apoye Preventivo a las
Institucioncs de banca multiple (FONAPRE), a efecto de levar a cabo las operaciones
preventivas y correctivas necesarias para preservar la estabilidad de las instituciones y
evitar que los problemas financieros resultaran en perjuicio de los ahorradores, es decir una
especie de seguro de ahorro.

Dicho mecanismo operaba con aportaciones de las entidades financieras (no mayores de 7
centavos por peso captado), se cubria al 100% de los depositantes. de fondos prestados v de
los productos de dichos fondos.

Desde su inicio, el FONAPRT enfrentd diversos problemas, dentro de los que destacan:
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o Dificultad de obtencién de informacion confiable y oportuna de los intermediarios;

o Insuficiente conocimiento de la problemdtica de las instituciones para diagnosticar
y determinar las medidas correctivas, debido a su falta de participacion en el
Consejo Directivo y de coordinacién con autoridades del ramo y,

s  Mecanismos de apoyo inadecuados {sustitutos de faltantes de capital, créditos para
compensar activos improductivos, absorcion de castigos y quebrantos y préstamos
para la indemnizacion de personal).

En 1987, la citada canalizacién marginal de la banca miltiple al sector pablico se fijé en
51%, distribuido en 10% en depdsitos en efectivo con devengo de interés, 35% en créditos
al gobierno federal y 6% en bonos de la banca de desarrollo, quedando 25% en cartera
libre, 7.8% en cajones selectivos y 16.2% en ofras inversiones. Cabe destacar que el
financiamiento a la banca de desarrollo llegd a representar en 1988 hasta el 10% de los
recursos captados por la banca comercial.

En este afio, el desplome del mercado accionsrio desajusté a todo el sistema financiero,
derivado de lo poco atractivo que representaban las tasas bancarias, los depositantes se
orientaron masivamente y morbosamente al mercado de capitales, tragandose ¢l anzuelo de
la “alta rentabilidad” con la innegable desatencién maliciosa de autoridades.

Guillermo Prieto Fortin alto funcionario de la SHCP utilizo el apelativo de “econornia de
casino” para hacer referencia a la ola especulativa que de manera generalizada experimentd
la economia mexicana a principios de 1987. A este mismo aspecto, se reconocia que dicho
crecimiento bursatil se dio en un marco de normas y regulaciones demasiado laxas que
permiticron abusos y excesos. 14/

Se produjo asi la especulacion en el mercade bursatil, impulsada artificialmente por el
interés despertado de la emisién de los titulos bancarios denominados Certificados de
Aportacion Patrimonial, CAP’s “para capitalizar dichas instituciones”. Durante los
primeros 9 meses de 1987, el IPC crecié en 4720% hasta el brutal desplome en octubre de
ese afio. ;, Quién habia dicho que los especuladores nunca més nos saquearian?

En materia de iasas de interés, los CETES dieron un rendimiento de 90% en octubre de
1987 ascendiendo a 121.84% en diciembre de ¢se afio contra un rendimiento anualizado
promedio en bolsa de 300%. En diciembre de ese afio, una vez saciada la desmedida
ambicion, las autoridades dictaron medidas restrictivas, para reducir la liquidez existente.

El régimen repulatorio se reforzd unilateralmente para los bancos (nacionalizados)
limitandoles el rendimientc que podian ofrecer en sus instrumentos de captacion de
recursos, st impuso nuevamente la obligacién a los bancos de otorgar crédito directo al
Sector Publico a tasas inferiores a las de! mercado. A las casas de bolsa se les dejé en
practicamente la total jibertad.




Ante estas circunstancias, los bancos fuvieron que desarrollar nuevos instrumentos fuera de
balance para darle la vuelta a los controles; las cuentas maestras fueron una alternativa, las
sociedades de inversion, la mesa de dinero, todas por cuentas de terceros, via fideicomisos
para hacer alguna competencia a las casas de bolsa que atrajan recursos por rendimiento o
por liquidez.

Resultados 1982/89: el miunero de usuarios, de sucursales y de empleados bancarios se
mantuvo pricticamente igual; la capitalizacién crecié en 135% real, lo que permitié que su
cociente de Capital Contable/ Activos Totales ascendiera de 2.75 a 6.48%,; las utilidades
aumentaron en cerca de 200% y el margen financiero se mantuvo por encima del 10% por
varios afios, reduciéndose a 6 en 1990; los costos de operacidn o corrientes se mantuvieron.

Con la desregulacién iniciada en 1988, este indice ascendid nuevamente a 4% en 1990
para continuar su carrera ascendente en los siguientes afios debido a la casi nula cultura
crediticia expresada tanto en la evaluacion y autorizacidon de créditos, como en el
seguimiento y control de las recuperaciones y a operaciones dolosas

Se forjaba lo que mds tarde denominaria Carlos Diaz — Alejandro como “adids represion
financiera, hola crack financiero™.

3. Desregulacién y privatizacién bancaria 1988-1994

El tema de la liberalizacién financiera fue abordado en algunos documentos oficiales y por
varios e investigadores de la época, como un asunto a resolver de la paradoja de la
represion y hablaban més de la necesidad de “reregular” que de desregular, aunque en
esencia estos conceptos son semejantes,

Bajo esta logica, se aprecian en lo fundamental tres etapas de la reforma financiera en
México:

¢ Consolidacién institucional. De mediados de los afios 70's hasta finales de
los 80°s, corresponde a un proceso gradual de conversién de la banca
especializada en banca multiple, facilitada v sustentada fundamentalmente
con Ja nacionalizacidn bancaria; en esta sé reconforma no solo el sector
bancarioc sino e} conjunto de intermediarios {inancieros, mediante
regulaciones que asignan responsabiiidades para cada uno de ellos asi como
a través de fusiones;

¢ Desregulacién Financiera y privatizacién Bancaria. De finales de los
afios 80's a mediados de los 90's, caracterizado por el desmantelamiento de
regulaciones a la operacién financiera v apertura a la competencia externa,
liberacion de! tipo de cambio y tasas de interés, supresion del encaje legal v
cajones selectivos de crédito, introduccion de nuevos servicios financieros,
aparicién de la figura grupo financiero y presencia de corporaciones
financicras cxtranjeras compitiendo directamente en el mercado.
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e La crisis financiera y el reacomodo del sector financiero. Inicia con la
crisis de diciembre de 1994, traducida en la devaluacidén de nuestra moneda,
la hiperinflacion, la insolvencia bancaria y los programas de saneamiento, la
implantacion de los esquemas de autorregulacion y la desnacionalizacidn de
la banca.

La primera de estas etapas ya ha sido analizada en el apartado anterior, corresponde ahora
revisar las dos dltimas etapas, que es lo que se expondrd a continuacién.

3.1. Esquema de Modernizacién Econémica y Financiera.

En Meéxico el proceso de apertura y desregulacién economica en general y financiera en
particutar ha respondido a la consideracidon gubernamental de ser ésta una responsabilidad
obligada para insertar a nuestro pais a las corrientes vy tendencias mundiales de
globalizacién del libre mercado y movilidad de capitales.

De acuerdo con ella, esta decision permitiria elevar la eficiencia del sistema financiero v la
confianza del piblico inversionista, factores que permitirian no solo el retorno de capitales
fugados en décadas pasadas, sino crear las condiciones favorables para convertir a nuestro
pais en un centro de atraccién mundial de capitales.

Del andlisis al contexto precedente y de los matices que mostrd la administracién de Carlos
Salinas de Gortari nos Hevan a considerar que su arribo a la Presidencia de la Repiiblica
significé la comtinuidad del camino de su predecesor. En materia financiera como en otros
campos, se partié de la tesis de que un sexenio habia sido suficiente v que era momento de
dar marcha atras al decreto de expropiacién de la Banca por parte del Estado v regresar ésta
a sus propietarios originales.

Resulta también evidente considerar que los exbanqueros tuvieron siempre el apoyo
gubernamental y que su disciplina fue premiadua durante el periodo de la nacionalizacion al
cederles totalmente la operacion del sector bursatil (Casas de Bolsa) a partir de la cual
alcanzaron el enriquecimiento, coronada con la especulacién desatada en 1987 en la bolsa
de valores y de la cual obtuvieron recursos suficientes como para “pagar bien” al gobiemo
el retorno de lo que habia sido temporalmente despojados: su propiedad bancaria.

Para ello, requerian de todas las facilidades para reagruparse y operar con mayor libertad
para cumplir su cometido de encarar la modernizacion del sistema financiero.

A fin de tener el contexto de politica econémica necesario bajo el cual se desarrollé la
desrepulacién y que dicho contexto fue determinante en el estallamiento de la crisis
bancaria, convicne plantear las caracteristicas fundamentales de dicho marco para asi
adentrarse a los mecanismos y formas de 12 desregulacidn financiera.
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La estrategia de modernizacién financiera de Carlos Salinas de Gortari, consistia en dos
vertientes: la estabilizacién y el cambio estructural, teniendo como principales directrices
planamente articuladas unas con otras:

o Reforma del Estado, sustentada en el redimensionamiento y refuncionalizacion
de éste (privatizaciones, reformas econdmicas y politicas, democratizacién y
pluralidad politica);

» Desregulacién Interna, insertar a México a la corriente globalizadora (apertura
comercial, eliminacién de restricciones a la libre empresa, eficiencia ¥
competitividad micro, suseripcion de tratados de libre comercio;

o Modernizacion Financiera, disciplina fiscal, desregulacién financiera,
privatizacién y apertura del sector financiero nacional, sostenimiento de niveles
adecuados de reservas internacionales;

e Reforma Fiscal, saneamiento de las finanzas publicas mediante un estricto
control del gasto, del endendamiento pblico y en menor grado, la adecuacion
de 1a estructura impositiva, para favorecer y alentar la inversion;

o Fortalecimiento del Ahorre Interno, liberacion de! tipo de cambio y tasas de
interés para alentar el proceso ahorro-inversidn y atraer el financiamiento
externo.

Al respecto, cabe aclarar que la liberacién del tipo de cambio fue relativa, ya que la doble
paridad establecida (para opetaciones entre particulares y gubernamentales) fue un fracaso
ya que en realidad, el tipo de cambio fie utilizado como un ancla para reducir la inflacion
de manera exégena y un tanto artificial. Esta deficiencia condujo, en un contexto de
apertura comercial, a la profimdizacidén del déficit en cuenta coriente, la cual fue el
detonador de la crisis de 1994,

Estas directrices formalmente propuestas tenian un eje y objetivo principal: abatir los
niveles de inflacion, a niveles cercanos al de nuestros principales socios comerciales.

“La venta de casi 200 empresas piiblicas, el gobierno capto el equivalente a 16 mil millones
de dolares, permitiendo paralelamente el regreso de capitales golondrinos en niveles
calculados a los 20 mil millones de délares™ En éstas se incluye a Telmex, bancos, etc.
Estos recursos se orientaron a disminuir el saldo de la deuda interna 2 niveles de 15%
respecto al Producto Interno Bruto, PIB. _5/

Desde la perspectiva del programa de estabilizacion, se redujo la inflacién de 200% a tasas
de 50% hasta alcanzar niveles de 12 %. El cambio estructural se manifesté en la sustancial
reduccién de la deuda externa que pasd del 75%. que representd en 1986 al 25% en 1991, El
déficit fiscal que en 1987 superaba el 15% como proporcién del PIB, en 1991 llegd a 2% ¥
en 1992 se alcanzo un superdvit nunca registrado en los 25 afios anteriores.




Se hace notar también que mientras que en 1985 éramos un pafs proteccionista, tras una
acelerada apertura comercial en 1992 nuestra economia cra una de las més abiertas del
mundo. Para rematar estas argumentaciones falaces, se mencionaba que al 31 de marzo de
1992 la inversién extranjera en renta variable (mercado de valores) ascendia a poco més de
25 mil millones de délares cifra que contrastaba con los 6 mil millones de dolares
existentes un afio antes.

Todo a solo 10 meses de haberse vendido el primer banco, a la desregulacién que situsba a
nuestro pais en una de las mas avanzadas del mundo y en general, al clima de confianza
existente y a las prometedoras expectativas de los inversionistas en ¢l gobierno y en ¢l pais.
En ese afio México fue lider entre los mercados emerpentes. _11/

Dentro de esta estrategia, Salinas destacé como un elemento de relevancia “que las
reformas al sistema financiero respondian a la necesidad de establecer las condiciones para
una sana competencia, diversificacién y fortalecimiento de dicho sistema, atribuyendo en
particular al mercado de valores la misién de captar ahorro externo.” _5/

3.2  Desregulacién Financiera y Privatizacion Bancaria

En México, la desregulacion bancaria o financiera swrge no como una necesidad del
desarrollo de los mercados financieros como sucedi6 en los paises desarrollados, sino como
una medida impuesta por los organismos financieros del exterior, principalmente por el
Fondo Monetario Intemacional (FMI), en respuesta a los compromisos acordados en las
famosas cartas de intencién, derivadas de las crisis econdmicas y de la necesidad de
reestructuracion financiera de la deuda extema (publica y privada) con la banca acreedora
internacional en los 80°s.

Este tipo de presiones ya se escuchaban en Meéxico desde 1976, a través de las
deliberaciones sobre liberacion de servicios financieros en la Ronda de Uraguay al interior
del GATT, en donde se insistia en la participacién de nuestro pais en dichos acuerdos.

Con el problema del endeudamiento externo, reforzaron estos argumentos so pretexto de
coadyuvar al mejor desempefio macroecondnuco ¥ de administracién financiera que en
esencia buscaba garantizar el pago de los compromisos financieros con el exterior.

La premisa gubernamental fue el atraer capitales y/o evitar su salida, bajo un modelo
“exitosamente” aplicado en otros paises en desarrollo de América Latina y del sudeste
astatico, accediendo a desrepular sus sistemas econdmicos y financieros.

Dc esta manera, la aceptacion del gobierno mexicano de participar en la ronda de
deliberacioncs sobre liberacién de servicios financieros en el seno del GATT (hoy OMC)
posibilitd iniciar el proceso desregulatorio hasta cierto punto de manera graduat,
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Mis tarde, con la suscripcion del Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos y
Canada, estas negociaciones se profundizaron pero ya sobre un amplio margen de cesiones
ya otorgadas, por lo cual fue necesario ofrecer voncesiones adicionales, como €l referente a
acelerar los tiempos v agilizar més en la desregulacion para posibilitar la presencia forénea.

Bajo este marco, la tarea inicial fue la adecnacion del marco regulatorio _I14/a fin de evitar
diferencias regulatorias entre México y sus competidores que representaran desventajas
para los intermediarios nacionales o extranjeros que operaran en nuestro pafs.

Una de sus resultantes fue que se requeria ampliar los mérgenes de libertad de las
operaciones activas v pasivas de las instituciones, de alentar et surgimiento de nuevos
instrumentos de inversién, de depésito y de servicios accesorios, acompafiade de un
supuesto mas efectivo sisterna de monitorec y la adopeidn de principios de vigilancia
prudencial dentro del organismo regulador, es decir, la Comisién Nacional Bancaria (hoy
CNBYV) y de practicas autorreguladoras, codigos de conducta, estindares internacionales,
en donde los propios intermediarios son los responsables de su aplicacion. _14/

Esta conceptualizacion sin embargo, desde su origen fue contradictoria ya que por un lado
sé desreglamentaba y adecuaba el régimen normativo ¥ por otro, se cedia ¢l &mbito de los
nuevos mecanismos de supervision v vigilancia a las propias instituciones financieras,
gestandose asi un ambiente totalmente descontrolado.

En relacién con las crisis experimentadas por pafses que habian implementado la
desregulacion, en diversos foros se hablaba de cuidar no caer en excesos de politicas
liberalizadoras o demasiado laxas, de buscar un equilibrio entre estas fuerzas pero en la
practica segufan criterios que dejaban practicamente en total libertado a los intermediarios.

Los argumentos sobraban, “mejoramiento de la eficiencia de las instituciones, incrementar
la competencia y elevar los niveles de capitalizacion mediante mayor inversion de
accionistas, etc.”” Como afirmara en su momento Pedro Aspe, Secretario de Haclenda vy que
la presencia de competidores extranjeros presionaria a los nacionales para instrumentar las
medidas de racionalidad convenientes para elevar su eficiencia y competitividad del
sistema.

Se concluia que en este proceso de desregulacién y liberalizacion lo mds adecuado era
encontrar un compromiso razonable entre los diversos agentes participantes en el sector
financiero, minimizar los riesgos sistémicos y proteger el interés general, y por otro lado,
atender necesidades de desarrollo del mercado a fin de evitar distorsiones entre los
intermediarios, reconociendo la necesidad de establecer reglas claras, flexibles vy
responsables.

Se retomaban asi, los preceptos liberales propalades e impulsados por los agentes

financicros internacionales como el Fondo Mouetario Interacional, del Banco Mundial, ia
OCDE y del GATT (hoy Organizacion Mundia! del Comercio).
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La liberalizacién era concebida formalmente por las autoridades federales como parte de
una estrategia de modernizacion econdmica, sustentado en acciones congruentes de
modificacién juridica, patrimonial y regulatorias. Estas acciones permitirian proyectar una
verdadera revolucién productiva de largo plazo. _9/

La modernizacion financiera consistié en esencia:
e Liberalizar mercados;
» Adecuacién del marco regulatorio;
+ Mecanismos de supervision prudencial y autoevaluacion;
e Privatizacién bancaria;
+ Grupos Financieros como figura nueva figura juridica;
» Ampliar Ia presencia de intermediarios extranjeros.

Se destacaban los efectos de esta revolucion financiera en el sector real de 1z economia, la
cual seria la que impulsaria la competitividad del sector productivo, especificamente de 1a
mediana empresa por la via de menores costos como de financiamiento, permitir el
desarrollo integral de los mercados y fortalecer la confianza de los inversionistas.

Se decia: la simplificacién administrativa v la 2utorregulacion debian avanzar por el mismo
camino. 9/

Por otra parte, esta decisién estaba contenida en el programa de estabilizacion y ajuste
econémicos que incluia el paquete de reformas derivadas de la renegociacion de la deuda
externa dentro del cual se encontraba el compromiso explicito de privatizacién de la banca.

En 1988 el gobiemo se propuso iniciar la implementacion de medidas tendientes a la
privatizacion bancaria para reincorporarla al sector privado, a la competencia interna y
exierna y a operar bajo leyes del mercado, preparando el ferreno de la desrepulacion, a fin
de devolverle su capacidad competitiva, darle transparencia y disminuir riesgos realizando
sus operaciones acordes con el mercado.

A partir de ese afio v en un tiempo relativamente corto, la banca logrd alcanzar la libertad
para fljar sus tasas de interés libremente en el grueso de sus operaciones, para emitir titulos
de deuda como las aceptaciones bancarias (AB's) indiscrimina v si lmite alguno; invertir
los recursos captados a su total discrecion con el @nico requisito de mantener un “razonable
coeficiente de liquidez, de capitalizacién y de reservas™ niveles que nunca se respetaban o
cumplian,

45




Dentro de las disposiciones destacan:

& emision de AB’s sin limite o restriccién alguna; siempre y cuando se cumplieran los
requisitos de capitalizacion (el rendimiento y plazo estarfan libremente fijados por
el mercado);

e con el objeto de darle mercado a dichas AB’s, se autorizd la recompra de dichos
titulos, creandose el mercado interbancario;

s se determind que los pasivos de AB’s no serian sujetos de reglas de canalizacidon
obligatoria, siendo el 30% del monto obligadamente invertible en CETES vy
BONDES o depésitos en Banco de México devengando intereses;

e sc permitidé que ahora se incluyeran a los bancos en las subastas de CETES por
cuenta propia y de terceros, 1o cual solo estaba permitido a casas de Bolsa;

e se autorizd la emisién de titulos de deuda al sector privado e instrumentos para
atraer 1a inversién exiranjera como las acciones de libre suscripcion y los llamados
fondos neutro, Tesobonos, Pagafes, Ajustabonos v otros instrumentos indizados.

Estas medidas dieron un vuelco de los depdsitos tradicionales los cuales medides como
proporcion de la captacion total pasé de representar 1.8% en septiembre de 1988 a 43.7%
en tan solo tres meses después.

Asimismo, dicha expansién permitié que el crédito al sector privado se recuperara,
haciendo que las AB’s fueran virtualmente un instrumento de fondeo del crédito.

Otro cambio cualitativo fue la importancia alcanzada por los Bondes y los Pagafes, quienes
desplazaton a los CETES, dentro de los instrumentos de deuda del gobiemno federal. Los
Bondes por estar exentos de ISR, v los Pagafes por ser titulos de crédite emitidos por el
gobiermno federal denominados en délares v pagaderos en pesos.

Dentro de la estructura de valores en circulacién la participacién de los CETES se redujo
50% en 1987 a 31% en 1988; en el caso de la captacidn bancaria las AB's representaron en
1988 ¢l 38%, los Cetes el 22% y los Bondes el 14%.

En abril de 1989, los instrumentos tradicionalcs se empataron con el régimen de fas AB's,
al suprimirse cl control sobre la fijacién de tasa méxima de interés y el régimen de
inversitn obligatoria, quedando eliminado por completo el antiguo régimen. Por esta razdn,
dicho instrumento de fondeo experimenté una reactivacion inmediata, elevando su
coeficiente de participacién dentro de la captacion total de 32.6% en marzo de 1989 a
£3.3% en mayo de 1990.

En este contexto se observa que descendieron los instrumentos gubernamentales y
ascendieron los bancarios (privados) v con ello ¢l crédito a dicho sector. En 1989 se
modificaron pricticamente todos los instrumentos juridicos:
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Se permite por primera vez en 50 afios, se abre a la inversién extranjera participar la
participacién minoritatia (10% del capital pagado) en el capital institucional de
todos intermediarios financieros, con el fin de capitalizarlos, atraer tecnologia de
punta, eficientarlos y hacerlos competitivos con los estandares internacionales;

Se permitié la formacién de grupos financieros para generar sinergias dentro de los
sectores de intermediacién y economias, hasta alcanzar una ventanilla iinica de la

banca universal;

Se sustituy6 el encaje legal por el coeficiente de liquidez (30%) y eliminaron los
cajones selectivos;

Se introdujeron al mercado nuevos instrumentos indizados;

La CNV autorizé a las empresas privadas emitir obligaciones quirografarias y
certificados de participacién inmobiliaria indizados al tipo de cambio;

A principios de los 90’s, se marcaba una tendencia a escala mundial: la banca universal;
bajo ésta figura, se brindan todos los servicios financieros de manera integrada en una sola
oficina, generando sinergias y economias que redundan en el abatimiento de costos y en
mayores niveles de eficiencia que repercuten en el usuario de dichos servicios. _4/

Surgen los grupos financieros con el aliciente para rebasar las limitaciones de la
banca miltiple, creAndose verdaderos supermercados de servicios financieros sobre
la base del esquema del conglomerado, asociandose incuso entidades distintas como
bancos y seguros.

No obstante, se reconocia en los medios oficiales que esta figura entrafiaba riesgos como el
de concentracidén econdmica, transmision de problemas financieros, conflictos de intereses,
posibilidad de pérdida de control por parte de autoridades supervisoras y de regulacion
monetaria,

Se eliminaron a partir de 1990, las disposiciones que limitaban el desarrollo de la
banca universal, acompatiado de requerimientos de capitalizacién sobre activos en
riesgo del orden del 14%. También se reconocia que la modernizacion financiera
debia incorporar lo que resultara atil v congruente con la realidad v objetivos del
desarrollo.

En el caso de la Ley para Repular las Agrupaciones Financieras, (ver cuadro anexo
al final de este apartado) ésta tiene la *virtud de combinar la filosofia de la banca
universal con la experiencia y conocimiento de cada intermediario en lo individual.
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En mayo de 1990, ¢l Ejecutivo Federal envid la iniciativa de Ley en la cual sustraia en
primer términe, la exclusividad del Estado en la prestacion del servicio ptiblico de banca y
crédito, restableciendo el régimen mixto de la banca y el crédito, como preambulo de la
desincorporacion de la banca que se efectud entre 1991 y 1992.

En segundo lugar, se anuld la exclusividad de los mexicanos para detentar su tenencia
accionaria, al ampliar la participacién del capital extranjero hasta 30% del capital en casas
de bolsa y bancos y de 49% en los demds mtermediarios; ambas medidas eran sefial
inequivoca de la inminente privatizacion y apertura (extranjerizacién) del sistema
financierc que estuvo vedada por més de 50 afios.

Asimismo, se establecid el maximo de control accicnario por persona fisica serfa de 5% y
con autorizacién expresa hasta el 10% estableciéndose de antemano la posibilidad de que el
sector privado detentara la mayoria accionaria.

Esta decision se inserté en la coyuntura en que los gobiernos de México, Estados Unidos y
Canada inician platicas para la definicién de los términos y realizacion del Acuerdo de
Libre Comercio de Notteamérica TLC, contenizndo en éste un capitulo sobre liberalizacién
del sector Servicios Financieros.

Cabe sefialar que incluso afios antes, éste punto ya habia sido abordado en el seno del
GATT (Acuerdo General de Aranceles y Comercio) a través de la famosa Ronda de
Uruguay en donde se abordaron especificamente el punto de liberalizacién de los servicios
financieros,

A este respecto, se insistia que la apertura debia cumplir tres principios: _4/

e gradualismo,
s selectividad y,
¢ reciprocidad refativa.

Esta mecanica de autocalificacién resultaba altamente cuestionable, pues se dejaba
practicamente en manos de los banqueros una funcion que debia haberse ejercido por las
autoridades correspondientes. L.a metodologia establecida por la entonces CNB se regia
unicamente por los siguientes criterios:

términos de regularidad de pagos,

otorgamiento de garautias,

andlisis de la situacién financiera y administrativa,
analisis de mercado,

situacion laboral.
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En 1991 se dio ¢l Gitimo paso en la simplificacién del encaje legal, con la eliminacién del
coeficiente de liquidez, instituyéndose un programa de sustitucién gradual de deuda
publica, a fin de reforzar el propésito de elevar el caudal crediticio al sector privado y Ia
reduccion de mérgenes de intermediacién, respectivamente.

Es importante la regulacion de tasas de interés cubria un amplio espectro de propésitos: en
primer término, ya que a través del este instrumento se controla la liquidez monetaria y con
ello, la oferta y demanda agregadas de la economia. Asi mismo, permitia proteger a los
bancos més debiles y a los pequefio ahorradores y acreditados (a tasa preferencial) para
atender a sectores prioritarios y proyectos de largo plazo que en condiciones de mercado
dificilmente podrian tener acceso a los recursos financieros,

En ese mismo afio de 1991, se derogaron fos controles cambiarios vigentes desde 1982, con
lo cual se dejé libre el movimiento del tipo de cambio, dando paso a un sistema dual por un
lado €l que regia operaciones particulares y otro de deslizamiento gradual (cuatro centavos
de peso mensual). Este esquema resultaba a todas luces inadecuado pero que respondia a
una politica de anclaje de la inflacién a través de este instrumento.

En este afio se sefialaba el doble reto de los intermediarios financieros, apoyar a la
recuperacién econoémica nacional y de su adecuada vinculacién externa y capacitarse para
competir contra entidades financieras del interior y del exterior.

En 1992 se creo la Coordinacion de Supervisores del Sistema Finauciero (COSIE), a efecto
de establecer las bases de funcionamiento de los grupos financieros y de promover la
autorregulacion, teniendo al mercado de valores la prueba piloto. Como el propic Roberto
Hernandez sefialara en 1992 “el sistema financiero se ha desarrollado por el movimiento de
capitales que en nuestro pais ha gozado de libertad précticamente absoluta” agregando, “la
desregulacién ha transcurrido en un lapso considerablemente corto”. 12/

El entonces presidente de la Bolsa Mexicana de Valores, José Madariaga Lomelin
comentaba respecto a la “la inversidn extranjera ha disminuido la tasa de interés de
mercado de la tasa lider v el costo de financiamiento de las empresas, también ha
coniribuido al crecimiento del mercado accionario, ejerciendo una presion al alza sobre 6l
precio de las acciones y al ensanchamiento de la oferta”. Sefialaba que “una salida del
capital extranjero haria bajar los precios de las acciones pero no retiraria los fondos que han
llegado a las empresas” 13/

Posteriormente en 1993 se formulé la Ley de Iistituciones de Crédito a efecto de disponer el
marco juridico que rigiera sus operaciones y estructura accionaria de los bancos recién
privatizados; en 1994 se fortalecieron los érganos de supervisién, como la CNB v la
autonomia de) Banco de México.

Se quiso que la desregulacién estuviese acompafiada por Ja supervisién prudencial, por lo

quc se acordd establecer criterios para la autocalificacidn y supervision de cartera crediticia
con criterios muy “sui generis”.

10




Al menos el 80% de la cartera debia calificarse a cada uno de los créditos por un monto

superior a2 50 mil veces el salario minimo diario del D. F. y el restante, calificarse en forma
global.

Para el proceso de calificacién de cartera y de activos en riesgo, se determinaron cinco
categorias y sobre la cual se tenia que provisionar reservas preventivas de acuerdo a los
porcentajes establecidos por nive! de riesgo:

Categoria Grado de %
Riesgo Provisiones
A Sin Riesgo 0
B Bajo Riesgo 20
C Riesgo Posible 40
D Alto Riesgo 60
E Irrecuperable 100

Uno de los propésitos medulares de la desregulacion fue el dotar de mayor eficiencia y
competencia en las instituciones bancarias, eflo a través de:

eliminacién de topes para el cobro de comisiones de los servicios;
movimientos de sucursales, (apertura, clausura, cambio o reubicacién) que
€ran sujetos a autorizacion;

» de apertura de cajeros autométicos,

* de las inversiones en el mercado de capitales (nacional e internacional),

¢ derogacion del control cambiario en los bancos, entre otras.

La privatizacion bancaria fue el paso mas trascendente, o dicho de otra manera, la cereza
que corond el pastel de la fiesta de la desregulacién bancaria. En febrero de 1991 el
gobieno federal dio el banderazo de inicio del proceso de venta del primero de seis
paquetes de los 18 bancos que conformaban la banca maltiple.

Los criterios de venta que se establecieron fueron: experiencia financiero de los
promitentes adquirientes (la cual hubo varias excepciones); aquel que presentara el mejor
plan de capitalizacion, descentralizacién y arraigo regional.

La desincorporacidn bancaria como fuc oficialmente llamada, se llevé a cabo en tres
etapas:

¢ la valuacién de activos y calidad de su cartera de clientes que realizo
independientemente cada una de las instituciones contratando consultorias y
despachos de prestigio bajo los criterios de considerar el valor contable, los
activos intangibles, el potencial de generacién de utilidades, entre otros;




s registro y autorizacién de compradores potenciales, para poder participar en
la subasta, tenian que efectuar un depésito de 100 millones de pesos en garantia
y cubrir diversos requisitos, entre los que se encontraban el tener reconocida
integridad y solvencia moral, probada capacidad v experiencia en ¢l ramo
financiero. Las posturas eran en firme y se entregaban en sobre cerrado un
viernes v el domingo o lunes siguiente, el Comité técnico daba a conocer al
ganador;

s la transferencia legal de la institucidn, sobre la base de la postura mas alta,
aungue no necesariamente.

Al finalizar el proceso de desincorporacién bancaria, el Gobierne Federal obtuve cerca de
13 mil miflones de délares que en promedio se situé en 3.1 veces su valor en libros en un
proceso que arrancd con Multibanco Mercantil de México con fecha de venta el 7 de junio
de 1991 y concluyé casi un afic después con Bancen el 3 de julio de 1992, (ver cuadro
anexo al final de este apartado).

En otros paises se habia privatizado parcialmente el sistema bancario, el caso de México
fue tan distinto que tal y como estaba concebido el proyecto privatizador representaba un
esfuerzo excesivamente ambicioso.

En realidad, el proceso de privatizacion estuvo plagado de anomalias ¥ componendas, pues
si en ese momento los 13 mil millones de délares hacian parecer a los encargados como
genios de la ingenieria financiera, a larga se manifesto en un precio muy elevado que ahora
asciende a cerca de 90 mil millones de délares con lo que ha costado el rescate bancario.

En 1994, con la firma del Tratado de Libre Comercio de Norteamérica, la supresion de
restricciones en el sector financiero consistio en otorgar trato nacional a las instituciones de
los paises suscribientes, siendo en el caso de México bajo la figura de subsidiarias, sujetas a
limites de participacién en el mercado aplicable hasta el afio 2000.

A partitr de esa fecha podrin aplicarse salvaguardas para operar y competir sin
discriminacién alguna, sobre la base sé supeditarse z la autoridad financiera
correspondiente.

En resumen, se puede concluir que el proceso de modernizacién gradual de la banca
emprendido entre 1974 y 1988, en 1988 se ve interrumpido con la desreguiacion y apertura
total sin haber concluido 1a consolidacién del sector.

Este proceso ha representado a la sociedad mexicana un alto costo que hasta la fecha sigue
aumentando.
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MARCO LEGISLATIVO Y REGULATORIO BE LA BANCA

SEPTIEMBRE DE 1982

Decreto de Nacionalizacion Bancaria

DICIEMBRE DE 1982

Reformas Constitucionales (arts. 25 y 28)

AGOSTO DE 1983

Transformacién a Sociedades Nacionales de Crédito.

ENERO DE 1985

Ley Reglamentaria del Servicio Publico de Banca y
Creédito.

OCTUBRE DE 1988

Autorizacidon de emision de Aceptaciones Bancarias a
condiciones de mercado abierto

DICIEMBRE DE 1989

Sustitucidn del lncaje Legal y Cajones Selectivos, por
un coeficiente de liquidez de 30%. Liberacién de tasas
activas y pasivas de interés. Se reforma la Ley
Reglamentaria del Servicio Pablico de Banca y Crédito.
Ley Organica del Banco de México.

MAYO DE 1990

Reforma Constitucional en la cual se sustraia la
exclusividad del Estado en la prestacion del servicio
piiblico de banca y crédito, dando pie a la privatizacion
bancaria; se emite la nueva Ley de Instituciones de
Crédito v la Ley de Agrupaciones Financieras. En el
marco de la supervisién prudencial, se establecieron la
autocalificacién y supervision de cartera crediticia.

1991

1995

Se eliminé el coeficiente de liquidez, Gltimo paso en la
simplificacidén del encaje legal; en febrero, el gobiemo
federal dio el banderazo de inicio del proceso de venta
del primer paquete de 3 de las 18 instituciones de banca
multiple vy que concluiria un afio después (julio de
1992).

Autonomia del Banco de México.

4. Reestructuracién del Sistema Financiero Mexicano

Al finalizar 1994, el sistema financiero mexicano se dieron las definiciones de
estructuracién para quedar como se encuentra en nuestros dias. Se incorporaron nuevos
tipos de intermediarios, se otorgd la autonomia del Banco de México, se refuncionalizo a
las autoridades encargadas dc vigilar al sector CNBV a la cual Ernesto Zedillo propuso una

miciativa de autonomia.

En cuanto al primer punto, encontramos a los sigtulentes tipos de intermediarios:

Grupos Financieros. Integra diversos servicios conducidos bajo una denominacién
corporativa; ello dic la pauta para un nuevo proceso de fusiones entre

intermediarios. (ver ancxo al final de este apartado).
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Bancos Cemerciales ¥y de Desarrollo o e Instituciones de Fomento. Se
especificaron #mbitos de operacién. La banca comercial realiza actividades de
captacion y colocacion de recursos asi como banca de inversién y nuevos productos,
derivados, cobertura de riesgos, operaciones con divisas, etc. La Banca de
Desarrollo o de fomento, apoyaria mediante programas especificos a regiones y
sectores con tasas de descuento y asistencia técnica.

Casas de Bolsa. Con la privatizacién, liberalizacion de operaciones y agrupacion en
conglomerados financieros, esta vertiente ha reducido su importancia relativa; sus
actividades principales son la compra/venta de titulos de deuda en el mercado de
valores, promover colocaciones a nombre de particulares en dicho mercado y otros
servicios colaterales.

Organizaciones y actividades de servicios complementarios. Son aquella
prestacion de servicios accesorios a 1a banca y el crédiio, tales como el factoraje,
atrendamiento, uniones de crédito, v almacenes de depésito, también Hamados
intermediarios no bancarios.

Otras Organizaciones. Se trata de sociedades operadoras de inversion y de fondos
para el retiro, de ahorro y préstamo, casas de cambio, aseguradoras, afianzadoras,
sociedades de ahorro y préstamo, realizando también actividades complementarias.

Las autoridades también redefinieron sus ftunciones derivadas de la desregulacion,
transforméndose al interior:

* Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP). Dirige y coordina la politica
monetaria y crediticia, de planear, evaluar, vigilar v regular a los intermediarios
financieros asi como de disefiar y establecer las normas y lineamientos de operacion
de los mismos. Ahora esta tltima funcidn se ha acotado sensiblemente vy tiende a
desaparecer.

* Bance de México (BM). Encargado de ejecutar la politica monetaria, crediticia y
cambiaria, asi como regular la operacion de los intermediarios financieros. Dicha
institucién controlaba el Fondo de Apoyo al Mercado de Valores (FAMEVAL) y el
Fondo de proteccin al Ahorro (FOBAPROA) hasta la independencia y
transformacién de dichos fondos. Desde 1995 opera con autonomia vy
responsabilidad propia.

* Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), le corresponde ejercer la
inspeccién, vigilancia y supervisién de las sociedades controladoras de grupos
financieros, bancos e intermediarios no bancarios {casas de bolsa, almacenes de
depoésito, arrendadoras, factorajes, casas de cambio. bolsa mexicana de valores, y de
las nuevas entidades como: sociedades Je ahorro y préstamo, financieras de objeto
limitado, operadoras de sociedades de inversion uniones de crédito, dentro de los
mas importantes.
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¢ Comisién Nacional Segures y Fianzas (CNSF), le comesponde ejercer la

inspeccidn, vigilancia y supervisién de las instituciones de fianzas, de seguros,
sociedades mutualistas de seguros y orgunizaciones auxiliares de estos servicios.

e Comisién Nacional de Proteccion al Usuario de Servicios Fimancieros,
{CONDUSEF), constituida en 1998, se encarga de arbitrar la prestacion de los
servicios financieros en los términos establecidos, supuestamente en defensa del
usuario. -

J

¢ Comision Nacional del! Sistema de Ahorros para el Retiro (CONSAR), ie
corresponde ejercer la inspeccion, vigilancia y supervisién de las administradoras
de fondos para el retiro y sociedades de inversidn especializadas en fondos para el
retiro.

Finalmente, los usuarios de servicios financieros se componen en familias, empresas y
gobierno, asi como por los inversionistas del exterior. La mayoria de éstos agentes carece
de medios de informacién para poder elegir de manera mas adecuada.

En cuanto a los instrumentos de regulacion generalmente utilizados por el Estado, éstos se
han estado basados en instrumentos juridicos, contables y de mercado. La legislacion
bancarta y financiera oftece diferentes ordenamientos que se expresan en diferentes niveles
tales como:

Leyes

Reglamentos

Disposiciones

Circulares

. 2 &+

A través de la eliminacién parcial o total de éstas y otras leyes, es como se ha delimitado el
ambito de operacién de cada wno de los intermediarios, enumerando los tipos de
operaciones que estaban autorizados realizar cada tipo de intermediario aunque la salvedad
de que la Secretaria de Hacienda autorizara discrecionalmente operaciones andlogas o
conexas a las previstas en ley a alglin intermediario o usuario en particular.

Por ejemplo, la primer Ley Bancaria fue expcdida en 1897, a la que siguieron seis leyes
que fueron expedidas en diversos momentos hasta llegar a la de 1985, denominada Ley
Reglamentaria del Servicio Piblico de Banca y Crédito y que en 1990 se transformé en la
Ley de Instituciones de Crédito.

En este trayecto, el marco legal y las politicas fueron adquiriendo perfiles y orientaciones
especificas en cada administracion, de acuerdo con lo que consideraba conveniente,
observandose en este trayecto, posiciones enconiradas con las precedentes.

Por otra parte. los dmbitos de la regulacién de intermediarios financieros pueden agruparse
en tres grandes vertientes:
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1. Laemision de disposiciones
2. La supervisién y vigilancia
3. Laaplicacion de criterios de mercado

Desde el punto de vista operativo, contable-financiero, la nueva regulacion prudencial se
orienta a medir posibles riesgos en los siguientes dmbitos:

Operaciones activas

Operaciones pasivas

Prestacion de servicios
Capitalizacion y creacion de reservas

En estos #rminos, la regulacion se ha enfocado mds especificamente a los siguientes
aspectos:

¢ Cuidar que el capital contable de las instituciones guarde cierta relacién con el
resto de las operaciones de balance, es decir, con las operaciones activas y
pasivas;

e Evitar la concentracién de riesgos en un reducido mimero de personas (fisicas o
morales), mediarte el establecimiento de limites maximos;

* Castigar las operaciones ilicitas,
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III. Imestabilidad y Crisis Financiera.

La crisis econdmica repercutid de manera singular en el sector financiero y mds
especificamente en el bancario. En primer lugar, la devaluacion incidié en el incremento de
pasivos contraidos en ddlares, asi mismo, la elevacion de tasas de interés precedida de una
expansion del crédito hizo que empresas y familias cayeran en mora, ante la incapacidad de
pagar intereses elevados, quedando imposibilitada de cumplir con sus obligaciones.

Pese a que en diversos foros _25/ las autoridades financieras reconocfan “los riesgos de las
mayores libertades”, y hablaban de la necesidad de que “la apertura debia ir de la mano de
una mejor y supervision, particularmente de aquella que evaluara la calidad de la
administracion institucional” como lo asentara Guillermo Ortiz, entonces Secretario de
Hacienda. Igualmente, el gobernador del Banco de México Miguel Mancera hablaba de la
inestabilidad provocada por la liberacién de tasas de interés y det tipo de cambio y de sus
implicaciones en el déficit en cuenta corriente.

En este marco, la estrategia buscé ampliar y modernizar la prestacién de servicios
financieros con mayores y mejores productos, capitalizar a las entidades financieras, elevar
la eficiencia y productividad con la tecnologia y organizacién requerida para mantener
uiveles de competitividad mundial.

Pero estas consideraciones se quedaban en el papel, ya que en la préctica estos personajes
como responsables de la estabilidad financieras hicieron todo lo contrario para realmente
cuidar que la desregulaci6n estuviera soportada al menos por una mejor supervision.

En este capitulo se analizaran, en primer término las causas de la crisis economica para
bajo este marco, analizar sus implicaciones en la banca y en el sector financiero en su
conjunto. Para ello, se parte de que el contexto de apertura comercial, de libre movilidad
del capital y de tasas de interés, facilitdé la salida de capitales, causa principal de la
devaluacion y de su rebote en tasas de interés.

1. Inestabilidad Econdmica en 1994,

Los voceros gubernamentales decian que la apertura y liberalizacion de mercados
financieros impulsarian la competitividad de la economia al insertarse a la corriente
mundial de comercio de bienes, servicios y capitales. Otros m4s ambiciosos, querian que se
aprovechara la oportunidad para convertir a nuestro pais en un centro de atraccién de
capitales. Estos tltimos fueron los que ganaron la partida.

La estrategia y politicas piblicas consistieron en crear las condiciones necesarias para
favorecer la internacionalizacién de las empresas nacionales (incluidos los intermediarios
financieros), atraer la inversién fordnea que inyectara capital fresco y nueva tecnologia y
reposicionar al pais dentro del concierto mundial,




El criterio era establecer una economia plenamente abierta o de libre competencia, los
estindares de competitividad mundial basados en los precios relativos y el cambio
tecnoldgico serian los que determinantes de la viabilidad de la economia o empresa.

La complementacion tecnoldgica y financiera entre instituciones domésticas y fordneas
mediante las alianzas estratégicas, permitirfa estimular un mayor nivel de productividad y
eficiencia, generar nuevas fuentes de empleo, de ingreso y de consumo pero solo en
aquellos sectores que fueran altamente competitivos.

De esta manera, recién iniciado el afo de 1994, el desencadenamiento de una serie de
eventos de orden politico, econdmico y social de gran trascendencia hicieron que se
evidenciaran las insuficiencias del modelo gestado afios atrds, provocando un clima de
inestabilidad que atemorizé al gran capital y culmind en la crigis en 1995,

La alteracion en las condiciones de estabilidad y seguridad nacional mermaron la confianza
de los inversionistas extranjeros, dieron pauta a la salida de capitales, poniendo en jaque el
modelo econdmico Salinista, no solo por ser la principal fuente de fondeo externo sino
también por haber dolarizado al sistema financiero, las operaciones en esa divisa
representaron en 1993 ¢l 30% de las operaciones de dicho sector, semejante al de 1982,

De esta manera, inversion extranjera y tipo de cambio representaban para el gobierno, los
principales instrumentos de contencion de la inflacién y de crecimiento econémico, por lo
cual resultaban esenciales en dicho moedelo.

El planteamiento operativo se sustentaba simplemente en la creacién de expectativas
favorables, para crear condiciones de estabilidad como condicion para el adecuado
desenvolvimiento de la actividad econémica.

En este marco, los procesos de desregulacion, apertura y privatizacién, catalogados como
cambio estructural, crearon las condiciones para una fuerte afluencia de capitales foraneos.
El efecto fue mejor de 1o esperado: se calcula que entre 1990 y 1993 la inversion en cartera
en los mercados burstil y bancario ascendi6 a mas de 50 mil millones de délares.

México: Pasivos de la Cuenta de Capital @ Inversion Extranjera
(Millones de Délares)
1990 1991 1992 1993 1994 19395

Total {1+2) 6,004 17515 22434 33308 19,155 -188
1. Directa 2633 4762 4393 4389 10973 9524
2. En Cartera 3371 12,763 18,041 28,919 8,182 9,715
a) Mercado Accionario 1,995 6,332 4,783 10,717 4,084 519

b} Valores en Moneda Nacional [ 3406 8,147 T.406 -2,225 -13,860
c] Valores en Mongda Extrantera 1,376 3,015  £111 10,797 6,324 3,626

Sector Publico 277 508t 659 11,830 2003 10,797
Sector Privado 1,089 1340 3559 6318 2,061 563
Préstamos y Depdaitas 10,993 7,992 -1,667 2,777 1,100 22,952

Fuento: Banco de México
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La mayor parte de estos recursos se invirtieron en instrumentos que garantizaban
readimiento y seguridad, como Io fueron el Fondo Neutro en ¢l mercade de renta variabie ¥
los valores pubernamentales como Tesobonos y Pagafes en el de renta fija; éstos Gltimos,
como se mencion, ademds de proporcionar rendimiento por tasa de interés (7% anual en
promedio duranie su vigencia), eran pagaderos en délares, es decir, se tenda la cobertura
cambiaria, lo que causaba ima ganancia extraordinaria potencial, Coincidentemente, esto
fue lo que ocurrié afios mas tarde.

Mexico: Inversion Extranjera
Milioties de Dddares
33308
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De esia manera, los recursos externos captados permitieron financiar con holgura el
crecimiento del déficit en cuenta corriente, que a consecuencia de la apertura comercial
iniciada con el ingreso de México al Acuerdo General de Aranceles y Comercio (GATT),
en tres afios habia cuadruplicado su valor.

México; Balanza de Pagos
Millonos da DSlres
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El célebre economista Rudiger Dombusch habia sefialado este aspecto como el talén de
Aquiles de la cconomia mexicana, pero los encargados de la economia y las finanzas
siempre se negaron a reconocer come factor critico,




Entre 1990 v 1994, las hriportaciones se habian triplicado 2l pasar de 26.8 2 79.4 miles de
millones de dolares, siendo menar ¢l dinsmismo en las exporiaciones,

Ademés de la financiacion de la cuemta corriente, la afluencia de capitales tuvo
repercusiones sobre el tipo de cambio, en tasas de interés y en el mercade bursatil aspectos
todos que resulta importante  analizar. Aunque oficialmente el tipo de cambio se fijaba
fibremente por el mercado, 1a afluencia de divisas estimuld que éste se mantuviera por mas
de tres afios practicamente sin movimiento.

Eatre 1990 ¥ 1993 Ia paridad peso - délar ascendio de 2.95 a 3.11, es decir una devaluacion
de sdlo 16 centavos en fres aBos. Bl deslizamisnto formal de 4 centavos diarios resultaba a
todas luces insuficiente para mantener la competitividad de nuestras exportaciones y evitar
el crecimiemto explosive de las importaciones.

Maxico: Evolucidn Mensual dei Tipo de Cambio, 1994-
1998
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Respecto a las tasas de interés, desde principios de 1990 hasta 1993 mantuvieron una
tendencia a la baja, sustentada en buena medida por similar comportamiento en la inflagién,
la liquidez existente y la estabilidad cambiaria. Sin embargo, a mediados de 1993 el
dinamismo cmpezs 2 mostrar signos de debilit:imiento.

0 México: Tg;sis de Interds
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En el mercado de renta variable. la inveccitn de fueries inversiones fordneas motivaron una
paulatina pero importante expansion en los indices de bursatilidad en las principales
acciones cotizadas en dicho mercado, particularmente en el afio de 1993, periodo en que
alcanzd su maximo histdrico.

Dicha expansion provocs que los precios de dichas aceiones alcanzaran niveles fuera de los
soportes téenico ¥ financiero de las empresas, es decir, el mercado se sobrevainé,

La marcada concentracién que caracteriza a los mercados financieros mexicanos y
particularmente en ¢l bursdtil, fue una de las causas que precipitd la crisis,

#éxlco: Evolucion del Indice de Precios y Cotizaciones,
By,

~5EEA8B8ERE

t 1990 1991 992 1953 1934 1995

De esta manera, la secuencia de diversos hechos sociales y politicos iniciados desde
principios de 1994 generaron “un clima de inestabilidad y desconfianza™ dando pauta a la
salida del capital foraneo, sobreviniendo Ia crisis a finales de 1994,

El inadecuado manejo gubernamental sobre el tipo de cambio y la deficiente
implementacion del ajuste cambiario. llamado “error de diciembre™ hizo que los problemas
s¢ acrecentaran y las condiciones de nuestro pais se fueron resquebrajando.

En sintesis, el cardcter volatil del capital extranjero, la insuficiencia de generar divisas y la
estructural dependencia del ahorro interno de nuestra economia fueron los factores que
detonaron la crisis. Sin embargo, si se compare esta con la erisis de 1982, se puede derivar
quc esta fue magnificada por ineficiencias que pueden catalogarse de dolosas e
intencionales, dieron por resultado la crisis mas costosa de la historia.

2. Lz Crisis Bancaria de 1994

A fines de 1994, ¢l PIB registré una caida de 7% en témminos reales, ¢l déficit en cuenta
corriente (treinta mil millones de ddlares) ascendis a casi ¢l 8% del PIB, el vencimiento de
pasivos en dolares de 42 mil miliones de dolares y tasas de interés que se triplicaron al
llegar a cerca def 60%, teniendo como referencia una inflacién que ascendi6é de 7.1% en
1994 a 52% en 1995 y un tipo de cambio de 3.4 pesos por délar a 6.4 pesos, llegando a
tener un punto maximo de 9.0 pesos.

60




Al igual que ha sucedido en otros pafses. la crisis econdmica repercutié en ¢l sector
bancario; sin embargo, dicho sector mostraba una elevada vuinerabilidad enire otros por los
siguientes factores:

1. Expansién crediticia desmedida, sepuida de la desregulacion vo lberalizacion
financiera y econdmica aleanzéd niveles fuera de los coeficientes de
apalancamiento.

Héxico: Grédito Intemo a PIB
Pormentajes 5

j 47 5% L

En 1994, el crédito interno representé el 39.73 % del PIB, porcentaje que pese a ser inferior
al 42.9 % de 1986 o del 42.8% de 1982; la gran diferencia es que er 1993 el crédito era
preponderantemente privado (de mayor riesgo), en tanto que en las anteriores el sector
publico era el principal prestatario.

Méxizo: Estructura det Ahorro Financiers
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2. Desde mediados de los 1994, ¢l sistema financiero empez6 a transformar su
composicion de propicdad; para 1999 éste era ya mayoritariamente del capital
extranjero.

3. Los sistemas de repulacién y supervision fueron desmantelados, generando el
descontrol y libertinaje de los banqueros.
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Respecto a las causales de la expansién crediticia, en un mercado desreglado en sus tasas de
interés v liberalizado en ¢l crédite que por muchos afios se orienté al gobierno, condujo al
impresionante crecimiento en el otorgamiente de crédito al sector privado.

Ademas. 1a banca recién privatizada no garantizaba que algunos aprovecharan en su beneficio
esta Hbertad para mal administrar y asignar recursos, de lucrar y especular con ¢l dinero det
pliblico,

Comeo ejemplo, entre 1988 y 1993 los créditos al consumo y vivienda aumentaron en 250%,
representando a finales de dicho periodo el 25% del saldo total de crédito.

Estructura det Crédito segin Riesgo
-porecentajes-
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En 1995, la combinacién de estancamiento ecenoémico, rebote inflacionario y altas tasas de
interés, se tradujo en mayor insolvencia de los acreditados bancarios; la cartera calificada
como de dificil de recuperar como irrecuperable (riesgo D y E), aumento de 22, 608 a 69,
108 millones de pesos de diciembre de 1994 a octubre de 1995, pasando a representar dec
3.5% a 10 % de la cartera total.

Por otra parte, la cartera vencida aumenté en 156% entre 1995 y 1994, representando cerca
del 20% de la cartera total bancaria (indice de morosidad).



: MiGxico: indicadores Bancarios
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Ante el veloz debilitamiento de los indicadores de solidez vy solvencia bancarios, el seguro
bancario (Fobaproa) obligh a elevar el indice de capitalizacidn mediante el programa de
capitalizacién temporal en donde el gobierno federal aportaba 2 pesos a cambio de uno de los
accionistas. Esta medida en si costosa para el erario piblico, fue insuficiente va gue tan solo
con las imtervenciones perenciales a Banca Cremi y Banco Unién (caso Cazbal Peniche}
absorbieron los fondos def Fobaproa.

Con el proposito de sanear Ias finanzas bancarias, mediante el programa de compra de cartera,
a través del Fobaproa e! gobierno adquiri6 Ia cartera de diffcil recuperacion a valor contable.
emitiendo a cambio, pagarés amortizables en un plazo de 10 afios.

Por el monto alcanzado, este programa fue ¢l mas costoso (81 mil millones de pesos),
equivalente al 12% de la cartera total. Los recursos netos del apoyo gubernamental a la banca
ascendieron en conjunto a 360 mil millones {12% del PIB}.

Con ello se evidencié que en la practica éste seguro de depdsito su incapacidad para estimular
la competencia, cargar primas en funcién del riesgo asumido y la insuficiencia para enfrentar
problemas sisiémicos.

Ademas, el cubrir la totalidad de los recursos fue manipulado para proteger a los grandes
depositanies. cuando en muchos paises este seguro estd restringido solamente a los
depositantes menores. Esta fue una enmienda que se reconocio posteriormente planténdose al
Congreso de la Unidn acotarla.

Estas insuficiencias e ineficiencias combinadas con factores externos al sistema bancario.
como lo fueron los desequilibrios de balanza en cuenta comriente, los vencimientos de
depbsitos en dolares en Tesobonos y la rigidez del tipo de cambio, utilizado como ancla
antiinflacionaria, hicicron una mezcla altament. explosiva.

Con la crisis bancaria de 1995, ¢l proceso de desregulacién se profundizé, desconociendo sus
fallas de origen las autoridades trataron disfrazaria con la implantacién de los estindares
intemacionales establecidos por ¢l Comité de Basilea; con este proposito, se adecuaron las
leyes de Instituciones de Crédito. de Agrupaciones Financieras y del Mercado de Valores, y
complementariamente con la intervencion federal del rescate de bancario.
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En 1996, continuando con el proceso de armonizacién intemacional, se adoptd y entrd en
vigencia a partir de 1997, los sistemnas de registro contable (U.S. GAAP), para la presentacion
de los estados financieros de los bancos, bajo los principios generalmente aceptados; se
fortalecieron sus estracturas de capital, que en promedio sitGan su indice en alrededor del 9%
{aunque es todavia inferior al 11% existente en paises desarrollados).

Pese a que en un ambiente de restriceion crediticia, la estructura de activos signié estando
concenirada en sus riesgos y aunque se aumenté el nivel de reservas y provisiones para
enfrentar eventualidades inherentes, éstos siguen siendo insuficientes derivado de la
inestabilidad reinante en el pais y de su costo en términos de calificacion de riesgos.

Esta crisis no solo puso a prueba al sistema bancario sin a toda la economfa en su conjunto;
las medidas de modernizacién, fortalecimiento de los érganos de supervision y adopcion de
medidas reguladoras de caracter prudencial, coincidieron con los problemas econdmicos que
se empezaron afios atris, expresado en la mernia real de los mérgenes de utilidad e ingreso de
las empresas y las familias, desatadas por la devaluacion y sus efectos en la inflacién v tasas
de interés, llevando a la insolvencia para solventar obligaciones contraidas con 1a banca, por
el aumento dristico y repentino de las tasas de interés por devaluacion abrupta y severa.

Consideraciones gubemamentales sobre posibles efectos de no haber efectuado el rescate
bancario:

Transmisién de la crisis al sector real de la economia;

Riesgo de paralizacion del sistema de pagos;

Transmisién de las quiebras a otros hancos (efecto domind);

Pérdida de patrimonio de los ahorradores

Elevacién del Riesgo Pais, que incrementa el costo de los créditos v dificulta la
emision de deuda privada en los mercados internacionales

6. Retiro masivo de depdsitos.

G

Los criterios gubernamentales de rescate bancario fueron: minimizar costos, distribuir
costos entre responsables de la crisis y beneficiarios del rescate deudores y accionistas de
bancos, prevenir crisis recurrentes, transparentar las medidas y apoyos de rescate. Estos
criterios nunca se llevaron a cabo, provocando que en diversas legislaturas del Congreso de
la Unién se solicite la discusién y analisis de dichos apoyos, que hasta la fecha no se ha
logrado discernir con la claridad debida.

Situaciéon actual

De 1996 a la fecha, a pesar de que el sistema bancario se ha mantenido en un profundo
periodo de desintermediacién (caida del flujo neto y real de crédito), la asociacién, fusidn
por partc de intermediarios extranjeros ha permeado practicamente 4 todas las instituciones
(excepcion de Grupo financiero Banorte), ya que la venta de acciones de Banamex al Citi
Group es pricticamente un hecho, por lo que el 80% del capital accionario cstaria en manos
extranjeras.
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Los beneficios de capitalizacion no estdn a la vista; pese a lo anterior, la rentabilidad ha
aumentado significativamente, al pasar de poco menos de 4% a mds del 10% en el afio
2000.

Por su parte, el indice de cartera vencida se mantiene en rangos peligrosos, (alrededor del
11%); otro aspecto preocupante es que la contraceidn de la captacion se mantiene, de ahi
que se vea reflejado en la disminucién crediticia. Con la recesion actual, ambos aspectos
pedrian agravarse v constituir nuevamente en un problema.

Ctro punto es la disminucion de la liquidez bancaria, el cual ha descendido

sistematicamente vy en paralelo a la disminucién de la captacién de recursos del piblico;
este indice se encontraba en el afio 2000 en alrededor del 2% contra 5% en 1997,
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Conclusiones.

1. El rompimiento del Acuerdo de Bretton Woods repercutic en importantes
transformaciones para la economia mundial, quiza el mas importante fiie la extraordinaria
expansion de los mercados financieros que en buena medida sustentd el auge del comercio
mundial, retroalimentado posteriormente por el impresionante desarrollo tecnolégico.

2. Dentro de las transformaciones efectuadas en los sistemas financieros nacionales destaca
el de la desregulacién de operaciones finar sieras, cuyo proposito fue el de suprimir todos
aquellos ordenamientos que limitan la libre movilidad y desarrollo de capitales.

3. La desrepulacion constituye el principal instrumento de 1a visidon neoliberal en lo relativo a
la necesidad de liberar mercados y que éstos se conduzcan de conformidad con los
principios de la oferta y la demanda, bajo el supuesto de que esta mecanica es la tnica
manerz de desarrollar eficaz y eficientemente las actividades productivas.

4. Este modelo considerado sinénimo de modernidad, ha impregnado la filosofia y quehacer
de la gestién publica, con la idea de que ne hay mejor contribucién del Estado al fomento
econémico que el que resulta de la competeugia, los mercados libres y 1z no-intervencidén

_ gubernamental. Esta premisa fue el preludio de la desaparicion de la economia mixta.

5. En México, los gobiemos recientes adoptaron dicho modelo, implementando sendos
procesos de apertura y desregulacion argumentando que traeria beneficios a nuestro pafs;
sin embargo, hoy en dia la realidad manifiesta que no hay tales beneficios y si un
retroceso, al haberse acentuado las dualidades existentes entre los sectores moderno y
tradicional, mayor concentracién econémica y segmentacion social.

6. La experiencia mexicana de modernizacién econémica comprueba que el ingreso de
capitales en un marco de apertura comercia! total, trastoco el sistema de precios relativos
internos alterando la sincronia y ritmo de ciecimiento entre los componentes de la oferta y
demanda agregada, provocando la profundizacion del déficit en cuenta corriente,
especulacién financiera y restringe los mérgenes de conduccién de la actividad econémica.

7. La desregulacion financiera en México se tradujo en liberalizacién de tasas de interés y
tipo de cambio, supresién del encaje legal v de los cajones selectivos de crédito a sectores
prioritarios a tasa preferencial, privatizacién de la banca y permitir la presencia y
participacion extranjera en los mercados nacionales y en la estructura accionaria de
instituciones financieras, teniendo como corolario la autonomia del banco central.

8. La ipestabilidad econémica y financiera ;zpresenta severas restricciones v distorsiones
para alcanzar el equilibrio macroecondmico requerido, debido a la presencia de la pesada
carga fiscal que representé el rescate bancario y la falta de mecanismos que regule el
ingreso de capitales, que aseguren la permanencia de dichos capitales y su conversién en
inversidén productiva,
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10.

11.

12.

13.

14

15.

En el caso de México, la crisis econdmica es resultado del choque entre un modelo de
expectativas para la atraccion de capitales foraneos y la abrupta apertura, desregulacion y
privatizacion. Esta combinacién explosiva permitié ganancias a la elite de beneficiarios:
sitnacién que se da claramente en el sector bancario: el gobierno lo vende en 13 mil
millones de délares y canaliza recursos piblicos por mis de 60 millones de dblares.

En México, la desregulacion financiera no hizo la prestacion de servicios financieros mas
eficiente que antes, ni los mecanismos de supervisién preventiva y autorregulacién
inmunizaran al sector frente a situacione: de insolvencia, ni la afluencia de capitales
incrementd la inversién y el empleo, mucho menos amplié el flujo de ahorro ¥ crédito o
permilié el acceso de amplios estratos de poblacién a estas fuentes de financiamiento,
como tampoco redujo la vulnerabilidad a eventos externos ¢ inestabilidad cambiaria.

Se considera que la desregulacion 1988-1994 fue abrupta y radical, interrumpiendo un
proceso gradual de modernizacion que se venia dando desde 1974; ademas, la sustitucién
de los mecanismos de regulacion y supervisién por estandares internacionales establecidos
internacionales (Comité de Basilea como oérgano del Banco Imternacional de Pagos)
mostraron su escasa funcionalidad y eficacia para prevenir crisis sistémicas.

En la crisis bancaria de 1994 se evidencié la complacencia existente por parte de las
autoridades ¢ instituciones encargadas de cuidar la estabilidad del sistema financiero, de la
innumerable serie de {rregularidades en que cayeron los bancos; la falta de prevision de los
efectos que la mayor libertad operativa de los bancos en la descontrolada expansién
crediticia y la ausencia de una reglamentacién al ingreso de capitales foraneos.

La desregulacion es un fendmeno real pero no imreversible, por lo que es necesario
efectuar una profunda revision de los esquemas de supervision y regulacion preventiva
actuales, refuncionalizar a fa Comision Nacional Bancaria y de Valores, replantear la
viabilidad de la autonomia del Banco de M#xico, a efecto de recuperar los instrumentos de
conduccién monetaria y crediticia.

.En el ambito financiere, la intervencién del Estado no puede eliminar el precepto del

interés comin y circunscribirse a un papel de prestamista de tltima instancia que subsidie
con recursos publicos a sectores ineficientes y corruptos en rescates y saneamiento
financiero y luego venderlos a un precio pirrico que en el caso del sector bancario en poco
o nada contribuyen al desarrollo nacional.

En resumen, en contra de los argumentos monetaristas que afirman que la desregulacion
financiera es necesaria para salvar al sector de la represidn financiera y restablecer la
estabilidad, la realidad confirma que ¢l des.ontrol de los instrumentos clave conducen a la
inestabilidad, hacen méds vulnerable la economia a factores endégenos y exdgenos,
refucrzan la dependencia del exterior y se pierde soberania en las decisiones nacionales.
La modernidad si es sinénimo de permanecer en el atraso y 1a pobreza permanente.
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